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1) TEXTO DE LA CITACION régimen de Comisión General, a los efectos de recibir al 


señor Ministro de Economía y Finanzas y al Presidente del 

“Montevideo, 8 de abril de 2003. Banco Central del Uruguay, para que informen sobre la 
situación del sistema financiero. 

La CAMARA DE SENADORES se reunirá en sesión Hugo Rodríguez Filippini Emma Abdala 

extraordinaria, el próximo jueves 10, a la hora 16 y 30, en Secretario Prosecretaria.” 
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2) ASISTENCIA 


ASISTEN: los señores Senadores Arismendi, Astori, 
Barrios Tassano, Brause, Correa Freitas, Dalmás, De 
Boismenu, Fernández Huidobro, Gallinal, Garat, Gargano, 
Herrera, Korzeniak, Larrañaga, Lescano, López, Michelini, 
Millor, Mujica, Núñez, Penadés, Pereyra, Pou, Ponce de 
León, Riesgo, Singer y Virgili, 


FALTAN: conlicencia, los señores Senadores Cid, Heber, 
Nin Novoa, Rubio y Xavier; y, con aviso, el señor Senador 
García Costa. 


3) SITUACION DEL SISTEMA FINANCIERO 


SEÑOR PRESIDENTE.- Habiendo número, está abierta la 
sesión. 


(Es la hora 16 y 50 minutos) 


- El Senado ha sido convocado en régimen de Comisión 
General a los efectos de recibir al señor Ministro de Econo- 
mía y Finanzas y al señor Presidente del Banco Central. 


Tiene la palabra el señor Senador Larrañaga. 


SEÑOR LARRAÑAGA.- Señor Presidente: hemos solici- 
tado la comparecencia del señor Ministro de Economía y 
Finanzas y del señor Presidente del Banco Central para 
informarnos de primera mano acerca de la situación del 
sistema financiero uruguayo y, particularmente, sobre los 
avances en la liquidación de los Bancos Comercial, Caja 
Obrera, Montevideo y de Crédito, como así también para 
conocer con el mayor grado de detalle el reciente acuerdo 
con el Fondo Monetario Internacional y el plan de 
reperfilamiento de la deuda externa. 


Creemos que es importante que el Senado y la sociedad 
uruguaya tengan conocimiento de las dificultades que atra- 
viesa el país, de que es lo que está haciendo el Gobierno y, 
en la función de contralor que tiene el Parlamento, poder 
intercambiar opiniones con el equipo económico sobre la 
realidad de la economía uruguaya, que se encuentra sumer- 
gida en una de sus peores crisis. Tal crisis se explica en la 
pérdida de competitividad con economías extra MERCOSUR 
de la década del 90, en la pérdida de competitividad con 
Brasil a partir de 1999 y con Argentina desde el año 2001. 
Este fenómeno ha afectado a los sectores primario e indus- 
trial, traduciéndose en un proceso de destrucción de capital 
físico y caída del nivel de empleo. A su vez, se argumenta 
que el financiamiento de un desproporcionado gasto públi- 
co impone un excesivo peso del Estado sobre el sector 
productivo y la sociedad, generando una segunda vía de 
pérdida de competitividad para el primero y una reducción 
del ingreso disponible para la segunda. 


Por el lado del sistema financiero se suele escuchar que 
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la problemática actual se explica por la crisis de confianza 
importada desde la República Argentina. En principio, que- 
remos detenernos en este punto. En el contexto de la línea 
de razonamiento antes mencionada se abre una fuerte dis- 
cusión entre los agentes económicos y sociales en la bús- 
queda de responsabilidades. Se habla del sistema político 
en su conjunto y de los gobernantes de turno. Muchas 
veces se echa la culpa a los funcionarios públicos señalán- 
dolos como responsables del elevado gasto. También se 
hace alusión a las pasividades y hay quienes explican esta 
situación en función de factores externos. 


Queremos hacer una pequeña reseña de los motivos por 
los que consideramos que se llega a esta crisis, como punto 
de partida. La política de estabilización de precios internos 
basada en un ancla cambiaria en la década del 90 y mante- 
nida hasta mediados de 2002 tuvo efectos dispares. Eviden- 
temente pudo haber sido exitosa en cuanto al objetivo 
perseguido, es decir, a la estabilización del nivel general de 
precios, pasando de un nivel de suba de precios internos 
de tres dígitos en 1990, que llegó al 125%, a uno de un dígito 
en el 2001, que fue del 4.3%. En el período que va de 1991 
a 1998 inclusive, el nivel de actividad en la economía, 
medido a través de la variación real en el Producto Bruto 
Interno, experimentó un crecimiento acumulado en el entor- 
no del 40%. ¿Cuáles fueron los factores explicativos de 
dicho crecimiento? Para ello debemos analizar los diferen- 
tes componentes de la demanda y la oferta final. Esta, 
constituida por los bienes producidos más importaciones 
y servicio, creció entre 1991 y 1998 un 67%, expandiéndose, 
como fue expresado, el Producto Bruto Interno alrededor de 
un 40% y las importaciones un 170%. La producción nacio- 
nal pasó de representar un 80% de la oferta total a un 66% 
en 1998. Este fenómeno es derivado de lo que expresamos 
anteriormente. El abaratamiento relativo de los bienes im- 
portados se tradujo en un cambio en la composición de la 
oferta de bienes a favor de los importados y en detrimento 
de la producción nacional. Analizando los factores explica- 
tivos del crecimiento del Producto Bruto Interno, los sec- 
tores que representaron mayor dinamismo fueron el comer- 
cio y los servicios en detrimento del sector agropecuario 
y la industria manufacturera. En su conjunto los sectores 
vinculados a los servicios experimentaron un crecimiento 
del 35%. El sector comercial se expandió un 70% y la 
construcción un 60%. 


Por el lado de la oferta llegamos a dos conclusiones 
claras para el período 1991-1998. Existió un desplazamiento 
desde la provisión nacional de bienes hacia la importada y, 
en segundo lugar, al interior de la producción nacional, un 
desplazamiento desde la provisión de bienes transables 
hacia los no transables, es decir, los servicios. La demanda 
final de bienes y servicios en este período mantuvo su 
composición: el 75% de demanda interna y el 25% de 
demanda externa. Dentro de la interna el principal compo- 
nente fue el consumo privado, representando un 55% de la 
demanda total, y experimentando un crecimiento de un 63% 
en términos reales. Durante la década del 90 el crecimiento 
en el nivel de actividad uruguayo se explica por el aumento 
de la demanda interna, en particular, por el consumo priva- 
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do. Tal demanda de bienes de consumo fue satisfecha con 
bienes importados. ¿Cómo fue posible un crecimiento tan 
vertiginoso en la demanda interna? Esto se explica por tres 
motivos. Es así que podemos citar el cambio de precios 
relativo a raíz del régimen cambiario y de la política mone- 
taria, la indexación salarial a la inflación pasada -los salarios 
se ajustaban por encima de la evolución de los precios del 
período- y que el consumo privado creció un 63% entre 1991 
y 1998, mientras que el salario real de los trabajadores 
aumentó tan solo un 12%. El crédito al consumo de la banca 
se incrementó un 325% en términos reales. 


Como trataremos de demostrar más adelante, este feno- 
menal aumento del crédito al consumo es uno de los motivos 
por los que el sistema financiero uruguayo atraviesa la 
actual crisis y por el que se plantean serias dudas acerca de 
la solvencia del mismo en el futuro. 


Sobre fines de 1998 y principios de 1999 se evidencia un 
claro punto de corte en el crecimiento del nivel de actividad. 
En función del cambio de la política cambiaria en Brasil y la 
derivada pérdida de competitividad del sector exportador 
uruguayo hacia aquel país se dio inicio a una senda de caída 
en el Producto Bruto Interno desde el último trimestre de 
1998 a la fecha. En este segundo período, 1999-2001, la 
oferta final en términos reales verificó una retracción del 
9%, explicada por la caída del Producto Bruto Interno de 
7.2% y de las importaciones en casi un 13%. El sector 
agropecuario cayó un 14%, el industrial un 16%. Mientras 
que el agro y la industria en su conjunto representaban en 
1990 un 35% de la producción, en el 2001 tan solo un 27%. 
Por el contrario, los servicios pasaron de representar un 
50% a un 56%, el comercio de un 10% a un 13% y la 
construcción se mantuvo en el entorno del 3%. En este 
mismo período el crédito al consumo continuó creciendo 
pero a un ritmo notoriamente inferior: entre 1998 y 2001 se 
expandió un 10%. La economía uruguaya creció desde 
inicios de la década del 90 hasta el año 1998 inclusive. Dicho 
crecimiento estuvo explicado por la fuerte expansión de la 
demanda interna, en particular, del consumo privado, y este 
fenómeno a su vez se explicó por la fortísima expansión del 
crédito al consumo, por el aumento de los salarios reales y 
por un abaratamiento relativo de los precios de los bienes 
de origen extranjero. Al cabo de todo el período se observó 
un desplazamiento de los sectores reales agropecuario e 
industria manufacturera a favor del sector comercio y fun- 
damentalmente de los servicios. A partir de 1999 este fenó- 
meno se profundiza, siendo el de servicios el único sector 
que creció hasta el año 2001 inclusive. En su conjunto y para 
todos los años considerados, el salario real verificó un 
crecimiento en el entorno del 12%. Este crecimiento se 
verificó hasta 1998 y luego se retrotrajo. La tasa de desem- 
pleo pasó de 8.5% de la población económicamente activa 
en 1990 a un 14.9% en el 2001. En el 2002 se produjo el mayor 
cambio en la política económica uruguaya en los últimos 15 
años, en particular en la política monetaria y cambiaria, 
dejando el régimen de banda de flotación para pasar a uno 
de libre flotación y abandonando el ancla del tipo de cambio 
para estabilizar los precios internos pasando a utilizar con 
tal fin la base monetaria. Seguramente, es prematuro evaluar 
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este cambio en la política económica y, de hecho, fue 
adoptado por la necesidad pautada por la pérdida total de 
las reservas internacionales, que es una condición necesa- 
ria para defender el tipo de cambio dentro de la banda de 
flotación. En el 2002 se profundizaron todos los elementos 
negativos que ya reseñamos y se desbarrancó lo poco 
positivo. Además se destruyó o colapsó el sistema ban- 
cario de capitales nacionales; el estatal quedó en una situa- 
ción precaria y el de capitales extranjeros permanece en 
duda. 


El nivel de actividad medido a través de la variación real 
del Producto Bruto Interno cayó alrededor de un 10% en el 
2002. En conclusión, entre 1999 y 2002 el Producto Bruto 
Interno cayó cerca de un 20% en términos reales. El nivel 
general de precios aumentó un 26% lo que sumado a la caída 
del Indice Medio de Salarios hace que lleguemos a que el 
índice del salario real de los trabajadores haya caído más de 
un 10% en relación al 2001. Por esta vía los trabajadores 
uruguayos en la actualidad tienen el mismo poder de compra 
que en 1990. O sea que en el 2002 el desempeño de nuestra 
economía los hizo retroceder una década. En la misma línea, 
en el 2002 el nivel de desempleo en el país alcanzó la cifra 
récord de 18.6%. En este mismo año se produjo el quiebre 
O la caída del sistema financiero. El principal motivo por el 
que ocurrió la caída bancaria fue la crisis de confianza, 
fundamentalmente importada de la República Argentina. Si 
bien ella existió y nació en la República Argentina, podemos 
decir que la corrida pudo haberse evitado por lo que voy a 
explicar acontinuación. 


Evidentemente, la crisis financiera nos ha mostrado una 
de sus caras y, con mucha franqueza, creemos que si no 
cambiamos el rumbo corremos el riesgo de que en los 
próximos meses sobrevenga la segunda fase de la crisis 
financiera, que es el incumplimiento generalizado de los 
activos, como pasó en los ochenta, como voy a intentar 
explicar. No queremos pecar de alarmistas ni de un espíritu 
fatalista sino que simplemente queremos saber si las auto- 
ridades aquí presentes comparten estos peligros de la eco- 
nomía uruguaya y del sistema financiero nacional. De ser 
así, qué medidas se piensan tomar para evitar esta segunda 
fase de la crisis o de la potencial crisis en el sistema 
financiero. 


Todos sabemos que las crisis bancarias en el Uruguay 
no son algo nuevo. De hecho en los últimos cuarenta años 
sobresalen tres: en la década de los sesenta, más precisa- 
mente en 1965, tuvimos la crisis provocada por la caída del 
Banco Transatlántico; en la década de los ochenta, con 
posterioridad a la caída de la tablita, se ubica la segunda 
crisis que finalizó con la venta de carteras; y por último, 
desde mediados de 2002, data esta tercera crisis. Como 
dijimos todo esto sucedió en menos de cuarenta años. 


También podemos sostener que más allá de que nuestro 
país ha pretendido constituirse en una plaza de servicios o 
financiera del MERCOSUR, ocurre una crisis cada quince o 
veinte años. Eso está absolutamente claro o demostrado. 
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La crisis de 1963 se inicia con la caída de un Banco como 
el Transatlántico, que si bien no era uno de los más grandes 
se caracterizaba por tener su cartera de depositantes 
atomizada en una infinidad de pequeños y medianos 
ahorristas. La caída de esta institución arrastra la corrida 
hacia el resto del sistema y así se llega a una crisis genera- 
lizada. En respuesta a estos hechos, el Gobierno de aquella 
época resuelve la creación del Banco Central del Uruguay. 


La crisis de 1982 se explica por motivos diferentes. En 
función de la fuerte depreciación del tipo de cambio y dado 
el grado de dolarización de los activos bancarios, las empre- 
sas uruguayas entraron en un proceso de incumplimiento 
generalizado, derivando en la insolvencia de los Bancos. En 
respuesta, el Gobierno llevó adelante un proceso de compra 
de carteras financiado con préstamos internacionales otor- 
gados por las casas matrices de los mismos Bancos que 
vendían en plaza, con un enorme costo para la sociedad 
uruguaya. 


Hacia el 2001 el sistema financiero o bancario de nuestro 
país se componía de la siguiente manera: Bancos de propie- 
dad estatal, Bancos de propiedad mixta pero con mayoría 
estatal -típicamente el Banco de Crédito-, Bancos con par- 
ticipación de capitales regionales o nacionales -Banco 
Comercial, Banco Montevideo y Banco de Galicia-, institu- 
ciones de propiedad cien por ciento nacional -como las 
cooperativas de ahorro y crédito autorizadas por el Banco 
Central- y Bancos con capitales extranjeros o 
transnacionales. 


Este análisis prolongado en el tiempo lo hacemos a los 
efectos de mostrar que lo ocurrido recientemente no pudo 
haber sorprendido a nadie. Al menos no pudo haber sor- 
prendido a los más idóneos en el tema, como son las 
autoridades y funcionarios del Banco Central. 


Quiero dejar en claro que no es nuestro propósito tras- 
ladar responsabilidades que puedan tener quienes condu- 
cían la política económica contemporáneamente a los suce- 
sos de la crisis del sistema financiero del país en el primer 
semestre del 2002, pero sí precisar que a nuestro juicio todo 
lo que sucedió en el sistema financiero nacional pudo haber 
sido previsto, porque además se estaba pasando la película 
de lo que ocurrió un año antes en la República Argentina. 


Desde la década del 80 hasta la fecha, el sistema se fue 
perfilando en un modelo de banca “off shore”, en otras 
palabras, un sistema que captaba recursos de no residentes 
para prestarlos también a no residentes. Esto no es ninguna 
novedad. De hecho, hasta el 2001, el 55% del negocio 
bancario uruguayo se realizaba con no residentes brasile- 
ños y, principalmente, argentinos. Estos últimos básica- 
mente eran el sustento de casi el 50% del negocio, y la 
confianza que ellos tuvieron en el sistema bancario urugua- 
yo era uno de los determinantes fundamentales del mismo. 


Una segunda característica es la dolarización. En el año 
1980, los activos en dólares de la banca en su conjunto, 
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privada y estatal, representaban un 40% del total. Este ratio 
fue lentamente creciendo hasta octubre de 1982, cuando se 
ubicó en un 55%. En noviembre de ese mismo año, saltó al 
62%; luego, hasta el 70% en febrero de 1983, y allí permane- 
ció en el entorno del 75% hasta marzo de 1991. En función 
de aplicarse allí un nuevo sistema cambiario, el grado de 
dolarización aumentó, superando el 80%, y así se llega a 
mediados del 2002, donde la participación de los activos en 
dólares del sistema, en los activos totales, es de casi el 90%. 
Ante eso, es claro que un cambio en la política cambiaria que 
implicara elevar el tipo de cambio, traería aparejada una 
fuerte pérdida para los tomadores de crédito y, seguramen- 
te, en la medida en que los ingresos de estos no estuvieran 
nominados en dólares, el grado de incumplimiento se dispa- 
raría asemejándose a la crisis de 1982. 


La tercera característica es la participación relativa de 
instituciones según el origen de su capital. La banca estatal 
absorbía un 38.7% del negocio en 1980, en tanto en la 
actualidad y más precisamente a mediados del 2002, tenía 
una cuota de mercado próxima al 45%. Esto pone de mani- 
fiesto que el cuidado por parte de las autoridades de la 
banca estatal era fundamental para mantener la estabilidad 
del mismo, entendiendo que aquella se conforma por las dos 
instituciones: Banco República y Banco Hipotecario. Sia 
esto le sumamos que el Banco Comercial y el Banco de 
Galicia eran los más grandes dentro del sistema privado -en 
conjunto absorbían casi el 18% del sistema financiero uru- 
guayo-, en conclusión, las autoridades del Banco Central, 
controlando eficientemente a cuatro instituciones -reitero 
que sólo a cuatro instituciones-, estaban controlando dos 
tercios del sistema bancario uruguayo. Esta es una realidad 
indiscutible; es un hecho objetivo. 


Aquí nos queremos detener para marcar dos errores o 
hechos por lo que a nuestro juicio la anterior conducción 
del Banco Central falló estrepitosamente. Mal puede hoy 
explicarse desde el Poder Ejecutivo la crisis financiera por 
la pérdida de confianza de los argentinos, cuando en enero 
del 2002, al iniciarse una corrida sobre el Banco de Galicia, 
estas mismas autoridades expresaron que los depositantes 
del “Galicia” eran argentinos y que se encargara el Gobierno 
argentino. Por otro lado, sies claro que el sistema financiero 
uruguayo estaba fuertemente concentrado en cuatro o cin- 
co instituciones, ¿cómo puede ser que esas mismas sean las 
que hayan colapsado siendo, además, de éstas, dos estata- 
les? ¿Cómo prioriza el Banco Central su estrategia de con- 
trol? ¿Qué opinión tiene el Banco Central? ¿Sólo falló el 
Banco Central o también lo hicieron las auditoras externas? 


Una cuarta característica del sistema es la administra- 
ción del portafolio de la banca según grandes sectores de 
la propia actividad. Evidentemente, esta administración 
responde o deriva de tres factores fundamentales: la renta- 
bilidad de la cartera hacia cada sector o destino de los 
préstamos, el riesgo asociado y la normativa vigente. 


En el año 1980, el 25% de las carteras se asignaba al 
sector agropecuario, el 38% al financiamiento del sector 


10 de abril de 2003 


industrial, el 8% al sector servicios, el 21% al comercio y tan 
solo un 8% al crédito al consumo. Hacia fines de la década 
del 80, el crédito se estructuraba de la siguiente manera: 
13% al sector agropecuario, 47% al sector industrial, 8% al 
sector servicios, 23% al comercio y 9% al consumo. A partir 
de la década del 90 -y como era de esperar-, la estrategia de 
los Bancos se ajusta a la nueva realidad política cambiaria, 
y además de incrementar la dolarización de sus activos, 
cambia definitivamente la composición de sus carteras como 
forma de cubrir dos tipos de riesgo: el riesgo de descalce en 
plazos y el riesgo cambiario. 


Como vimos al principio de nuestra exposición, el sector 
servicios fue el de mayor crecimiento en la década de los 90, 
dada la política cambiaria y sus efectos sobre la relación de 
precios en el que se verificaba la mayor rentabilidad y 
capacidad de repago. En función de eso llegamos al 2002 
con una composición de la cartera de los Bancos notoria- 
mente diferente a la de inicios de los 80. Tan solo el 10% del 
crédito total se asignó al sector agropecuario, 15 puntos 
menos que en 1980; el 26% -10 puntos menos que en 1980- 
a la industria; el 18% -10 puntos más- al sector servicios; 
20% al comercio, y nada más ni nada menos que 24% -16 
puntos más- al crédito al consumo. Expresado en dólares, en 
promedio, durante la década del 90 y primeros años del 2000, 
al cabo de unaño los Bancos privados componían su cartera 
de la siguiente manera: U$S 285:000.000 al sector 
agropecuario, U$S 845:000.000 al industrial, U$S 425:000.000 
a servicios, U$S 641:000.000 al sector comercial y 
U$S 588:000.000 al crédito al consumo. 


A partir de estas cifras, se evidencia que estamos co- 
rriendo altos riesgos de entrar en la segunda fase de la crisis 
del sistema financiero, es decir, una crisis por el lado de los 
activos, una falta de pago en lo que puedan ser los présta- 
mos hacia el sistema financiero, en función de las condicio- 
nes y de la composición de la cartera. Pero lo que queda cla- 
ro es que el sector servicios y el sector comercial son los que 
tendrán mayores dificultades durante el 2003 y también en 
el 2004, y ni que hablar de aquellas áreas que vinculan a los 
trabajadores con ingresos fijos que, seguramente, tendrán 
serias dificultades para hacer frente a sus obligaciones. 


La banca privada al cabo de los últimos años se especia- 
lizó en los sectores que hoy se ven más afectados por la 
crisis. Es a esto que nos referimos con la segunda fase de 
la crisis. La crisis bancaria comenzó con una corrida sin 
precedentes en el pasado año 2002, y ahora tal vez pueda 
agudizarse por la insolvencia y la elevada morosidad. Ante 
esto, queremos preguntar si esta es una visión compartida 
por las autoridades del Banco Central y del Ministerio de 
Economía y Finanzas, y pido que se me perdone por no ser 
técnico en materia económica, razón por la cual hemos 
tenido que leer conceptos que son estrictamente técnicos, 
porque queremos saber qué medidas se piensa instrumentar 
al respecto. En caso de que no se comparta esta visión y este 
peligro potencial con respecto a esta segunda fase de la 
crisis del sistema financiero nacional, ¿cuáles son las pers- 
pectivas que tiene el sistema financiero uruguayo alos ojos 
de ambas autoridades? 
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La subsidiaria importancia que los Bancos otorgan al 
sector productivo uruguayo pone de manifiesto la necesi- 
dad de crear o especializar una de las instituciones ya 
existentes en banca de fomento. Se podrá decir que tenemos 
el Banco de la República, pero por la situación en que éste 
se encuentra actualmente, está muy lejos de poder cumplir 
mínimamente este cometido. Aquí queremos preguntar si se 
puede esperar que se instrumente algún mecanismo que 
permita a los Bancos obtener financiamiento a largo plazo 
para ser canalizado al financiamiento de la producción 
nacional. ¿Es de esperar que se cree o especialice alguna 
institución con tal cometido? 


Como podemos ver, la crisis actual tiene características 
similares a la de la década del sesenta en cuanto a sus cau- 
sas y alas corridas de depositantes, así como a la de 1982, 
en lo que tiene que ver con la insolvencia por alta morosi- 
dad. En este sentido, nos resulta importante recordar el 
tiempo que transcurrió a partir de los sucesos de 1982 pa- 
ra que los Bancos recuperaron los niveles de crédito pre- 
valecientes antes de la crisis. Hacia fines de 1982, el cré- 
dito total del sistema financiero uruguayo ascendía a 
U$S 5.500:000.000, incluyendo la banca privada y la es- 
tatal. Luego de la crisis, el crédito bajó a un mínimo de 
U$S 2.200:000.000, y a partir de allí comenzó arecomponerse 
levemente alcanzando el nivel de fines de 1982 recién en 
mayo de 1994, o sea, doce años después. 


Queremos preguntar al Presidente del Banco Central en 
cuántos años se estima que se volverá -si se lograra algún 
día- al nivel del crédito que existía en el país antes de la crisis 
del 2002. Es evidente que esto se logrará sí los argentinos 
vuelven a creer en nuestros Bancos, porque de lo contrario 
estaríamos en presencia de un cambio de escala permanente 
en el negocio bancario. Si tomamos en cuenta que el 55 % 
del negocio era con no residentes, de aquí en más tendre- 
mos un sistema bancario, en el mejor de los casos, igual a 
la mitad del que estábamos acostumbrados a ver. Los Ban- 
cos que estamos acostumbrados a ver en nuestro país, ¿van 
a seguir operando en plaza? Esta es una pregunta que nos 
hacemos todos, porque es evidente que lo que nos debe 
preocupar es la existencia del crédito como condición rele- 
vante para reactivar la economía del país. Todos saben que 
los Bancos que hoy están en condiciones de prestar son los 
extranjeros, y esto en la medida en que sus casas matrices 
envíen los fondos correspondientes. 


Sobre esto queremos preguntar al señor Presidente del 
Banco Central o al propio Ministro de Economía y Finanzas: 
¿Se piensa desarrollar algún instrumento financiero además 
de los que están siendo objeto de estudio en el Parlamento 
que permita canalizar el ahorro hacia los sectores produc- 
tivos sin que necesariamente el crédito pase por los Ban- 
cos? ¿Qué papel jugará el Nuevo Banco Comercial? ¿Con 
qué fondos se piensa que pueda contar dicho Banco para 
rentabilizar sus activos, además de los recursos con que 
cuenta desde el inicio de su situación, luego de la ley de 
diciembre pasado? 
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Luego de lo que a nuestro juicio fue una exagerada 
asistencia financiera que el Estado prestó al sistema o a 
algunos Bancos en la primera mitad del 2002, los Bancos de 
la República e Hipotecario debieron sufrir importantes pro- 
cesos de reestructura. En una primera instancia, los Bancos 
Comercial, Caja Obrera y Montevideo debieron ser liquida- 
dos para dar paso a la nueva institución, y el Banco de 
Crédito fue relegado de esta solución por afirmar reiterada- 
mente las autoridades del Poder Ejecutivo que la salida de 
este Banco iba por otro camino. El tiempo se ha encargado 
de demostrar que el Banco de Crédito iba por el mismo 
camino que las otras instituciones mencionadas. Nosotros 
queremos preguntar al señor Ministro de Economía y Finan- 
zas cuál era el plan para el Banco de Crédito. ¿Por qué 
fracasó? ¿De quién fue la responsabilidad de dicho fracaso? 
Si analizamos, inmediatamente después de la intervención 
y la suspensión de los Bancos en la primera semana de 
agosto del año pasado, cuál era la situación de los Bancos 
suspendidos en aquel momento, obviamente si había un 
Banco que se pensaba que inexorablemente iba a abrir sus 
puertas luego de la suspensión, ése era el de Crédito, por la 
composición de su capital mayoritariamente del Estado. Sin 
embargo, paradojalmente fue el único Banco que terminó 
cerrando o liquidándose, más allá de lo que significó la 
solución técnica del proceso de liquidación de los tres 
Bancos que dio nacimiento al Nuevo Banco Comercial. 


Como todos sabemos, el Estado es -o era- el principal 
accionista del Banco de Crédito y, por tanto, responsable de 
su gestión; entonces queremos preguntar ¿cómo pudo ocu- 
rrir que, eludiendo los controles del Banco Central, gran 
parte de la cartera del Banco de Crédito esté colocada al 
propio grupo económico que es el socio minoritario? Nos 
parece una pregunta de mucha importancia. 


Esta situación es similar a la comprobada en el Banco 
Comercial y en el Banco Montevideo, por lo que es dable 
pensar que los controles no funcionaron adecuadamente en 
su momento. Al respecto, queremos saber cuál es la posi- 
ción del Presidente del Banco Central y qué medidas se 
piensan tomar o se tomaron para que estas malas prácticas 
no se repitan en el futuro. 


¿Qué va a pasar con el Fondo de Garantía que se había 
pensado instrumentar? Se lo preguntamos a la luz de que, 
en su momento, el hoy Presidente del Banco Central presi- 
dió la Corporación Nacional para el Desarrollo, propietaria 
del capital accionario mayoritario del Banco de Crédito. 


Todos sabemos que es muy difícil hacer un seguimiento 
de los números del Banco de Crédito en los últimos años, 
porque eludiendo los controles o autorizado expresamente 
por el Banco Central, no ha publicado -hasta donde tengo 
información- sus balances de cierre de los Ejercicios 1998, 
1999, 2000 y 2001. 


Nosotros tenemos algunos documentos que indican 
claramente que desde diciembre de 1999 hasta la primera 
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semana de agosto del 2002, la diferencia entre la responsa- 
bilidad patrimonial neta y la responsabilidad patrimonial 
neta mínima exigida era enorme. Ya en diciembre de 1999 
esto arrojaba un déficit patrimonial de alrededor de U$S 
52:000.000, y esta situación no solamente no mejoró sino 
que empeoró manifiestamente en los distintos y sucesivos 
ejercicios. 


En este sentido, deseo preguntarle al señor Presidente 
del Banco Central -que repito, en su momento fue Presiden- 
te de la Corporación Nacional para el Desarrollo, dueña del 
51% de las acciones del Banco de Crédito- desde cuándo 
este Banco tiene patrimonio negativo y desde cuándo opera 
fuera de la normativa, autorizado expresamente por el Banco 
Central. Nos parece una pregunta relevante. 


Coincido con lo que ha expresado en muchísimas opor- 
tunidades el señor Ministro de Economía y Finanzas y 
quiero resaltar y subrayar muy especialmente que tenemos 
la enorme obligación de darle transparencia a las cuentas 
públicas, alo que ha pasado en el sistema financiero nacio- 
nal. Creemos a pie juntillas que en su conducción económi- 
ca el señor Ministro está absolutamente comprometido a 
darle transparencia a toda esta situación que sufre el país 
y miles de compatriotas, y que causó enormes efectos en la 
economía uruguaya. Pero queremos saber desde cuándo el 
Banco Comercial opera con un nivel de patrimonio inferior 
a la responsabilidad neta mínima exigida para Bancos y 
desde qué fecha y por cuánto tiempo el Banco Central del 
Uruguay lo autorizó a seguir funcionando en tales condi- 
ciones. Ya hemos expresado que tenemos estos documen- 
tos, pero queremos saber si son reales, si la enorme diferen- 
cia entre la responsabilidad patrimonial neta y la responsa- 
bilidad patrimonial mínima exigida arroja este nivel de défi- 
cit patrimonial desde varios años antes a la situación de 
colapso final del Banco de Crédito. 


El Banco de Crédito tenía el respaldo del Estado; lo decía 
la propia publicidad, que expresaba clara y 
contundentemente que las personas que invirtieran en el 
Uruguay depósitos a plazo fijo tendrían la garantía del 
Estado. Sin embargo, terminó cerrando. 


Deseamos que nos respondan estas interrogantes, que 
nos parecen de enorme importancia en esta comparecencia, 
para que de una vez por todas comencemos a pasar de la 
generación del rumor a la certidumbre. 


Asimismo, queremos conocer cuál es la posición final de la 
conducción económica con respecto al Banco de Crédito. 
¿Cuál va a ser la respuesta final, si es que se tiene, para los 
depositantes de esta Institución, que han quedado en una 
situación muy especial? 


Creo que estamos cometiendo un pecado bastante im- 
portante; los depositantes no tienen hinchada, aparente- 
mente. Se podrá expresar, quizá, que quienes sostenemos 
que hay que buscar mejores condiciones de plazo y de 
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interés para hallar respuestas al endeudamiento y para que 
se pueda hacer frente a los activos de los Bancos, estamos 
en una posición contraria a los depositantes; sin embargo, 
creo que estamos en la misma línea. 


El riesgo de la segunda fase del sistema financiero, que 
es la imposibilidad de cumplir con los activos por parte de 
los deudores, es un riesgo que está latente, como luego de 
la ruptura de “la tablita” en 1982. 


SEÑOR GALLINAL.- ¿Me permite una interrupción, 
señor Senador? 


SEÑOR LARRAÑAGA.- Voy a tratar de finalizar mis 
palabras porque me parece relevante que escuchemos al 
señor Ministro de Economía y Finanzas y al señor Presiden- 
te del Banco Central, pero le concedo una interrupción al 
señor Senador Gallinal. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Puede interrumpir el señor Sena- 
dor. 


SEÑOR GALLINAL ..- Continuando con el razonamiento 
que viene desarrollando el señor Senador Larrañaga y antes 
de que ingrese a otra etapa de su exposición -pues observo 
que estaba terminando la parte que refiere al Banco de 
Crédito-, creo que debemos dejar en claro, para cuando se 
procesen las respuestas por parte del señor Ministro y del 
señor Presidente del Banco Central, en su carácter de 
Presidente de esta Institución, pero también de ex Presiden- 
te de la Corporación Nacional para el Desarrollo, propietaria 
del 51% del paquete accionario del Banco de Crédito, que 
entre la situación de los Bancos Caja Obrera y Comercial y 
del Banco Montevideo, existe un conjunto de diferencias 
muy notorias que deben estar presentes al momento de la 
definición. 


En primer lugar, en el caso de los Bancos Comercial y 
Caja Obrera y en el caso del Banco Montevideo, uno puede 
preguntarse dónde fallaron los controles que debía ejercer 
el Banco Central para evitar una situación de estas caracte- 
rísticas. En definitiva, fue la pregunta que nos hicimos 
cuando aprobamos la ley del nuevo Banco y establecimos 
allí todo un conjunto de nuevos instrumentos y potestades 
para el Banco Central al momento de controlar la actividad 
bancaria del país. 


En lo que tiene que ver con el Banco de Crédito, el Estado 
no ejerce simplemente una acción de contralor de la activi- 
dad que desarrolla la institución, sino que es socio copro- 
pietario del mismo y, en consecuencia, tiene ya otro poder 
y otra incidencia en las decisiones que el Banco fue asu- 
miendo en el transcurso de los años. Este es un primer 
elemento que me parece sumamente importante tener en 
cuenta cuando ingresamos en la etapa del Banco de Crédito. 


Un segundo elemento, que quizás también sea conse- 
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cuencia del primero, es que -por lo menos de acuerdo con 
la información de que disponemos- en el caso de los Bancos 
Comercial, Caja Obrera y Montevideo se han dado situacio- 
nes delictivas, de fraude, que en alguna medida fueron 
causa importante de lo que luego sucedió. No ocurrió lo 
mismo enel Banco de Crédito y es lógico pensar que así sea 
desde el momento en que el Estado tenía allí una participa- 
ción mayoritaria. 


En tercer lugar, hay una responsabilidad del Estado por 
esa condición de propietario del 51% de las acciones, que 
por supuesto pasaba por la posibilidad de captar mayor 
clientela. Como bien señalaba el señor Senador Larrañaga, 
en la propia publicidad se convocaba a ser cliente del Banco 
de Crédito en función de que estaba allí la garantía del 
Estado, que hasta ese día, en el transcurso de los tiempos, 
había sido una garantía sólida, fuerte e importante, y entre 
otras razones, había permitido presentar al Uruguay duran- 
te muchos años como una plaza atractiva, en la que la 
confiabilidad hacía que llegaran -como efectivamente ocu- 
rrió- capitales, ahorros o depósitos del exterior en gran 
cuantía. Creo que esta era una buena corriente de inversión; 
en definitiva, no deja de serlo la posibilidad de captar 
ahorros por una vía de esas características. Pero esa res- 
ponsabilidad del Estado no termina nunca con la liquida- 
ción de la institución; la responsabilidad del Estado perma- 
nece, y se agotará -por lo menos en lo que al 51% refiere- el 
día en que los acreedores de la institución vean satisfechos 
sus intereses, sus expectativas y sus derechos. 


Considero que estos tres basamentos que refieren al 
Banco de Crédito y que son absolutamente distintos a los 
de las otras instituciones, deben ser particularmente teni- 
dos en cuenta en el momento de tomar definiciones que 
puedan afectar los derechos de quienes allí hoy compare- 
cen como acreedores. 


Agradezco al señor Senador Larrañaga la interrupción 
que me concediera. 


SEÑOR PRESIDENTE .- Puede continuar el señor Sena- 
dor Larrañaga. 


SEÑOR LARRAÑAGA.- Señor Presidente: queremos pre- 
guntar, también, qué pasó con el anterior Superintendente 
de Bancos y qué controles realizó en el sistema financiero. 
No lo conozco, no sé quién es, pero fue despedido con 
bombos y platillos, seguramente para acogerse a sujubila- 
ción. ¿No será que todas las exigencias que en su período 
se intentaron llevar adelante hacia el sistema financiero -lo 
cual está bien- fallaron o brillaron por su ausencia antes de 
la crisis del primer fin de semana de agosto? Recuerdo que 
un señor Senador -de quien no voy a dar el nombre- dijo 
claramente ante varias personas que el Banco de Crédito no 
había abierto, quizás, como consecuencia de todo lo que 
había sucedido antes, porque nadie se había animado a dar 
el espaldarazo final a lo que siempre se fue anunciando, 
desde el primer fin de semana de agosto en adelante, en 
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cuanto a que el Banco abriría el lunes, pese alo cual terminó 
cerrando y liquidándose. 


Creo que esas respuestas son importantes para el país, 
para el Senado, para la gente y para los depositantes, a 
quienes también hay que darles respuestas claras y contun- 
dentes, como descartamos que el Gobierno y la conducción 
económica les van a dar. 


También nos preguntamos hasta dónde va a llegar la 
responsabilidad del Estado, como expresaba el señor Sena- 
dor Gallinal. El país firmó con los socios del Banco Comer- 
cial determinados compromisos. ¿Cómo queda su situación 
jurídica en la nueva realidad de la institución, luego de la ley 
de diciembre? Son algunas de las preguntas que nos parece 
importante trasladar en este capítulo, que por ahora voy a 
terminar, pero que quizás, en el curso de esta comparecen- 
cia, vamos a procurar seguir profundizando. 


Para finalizar, quiero referirme al plan de reprogramación 
de la deuda externa. En primer lugar, nos interesa saber qué 
éxito se ha obtenido en la negociación con los tenedores de 
títulos. Hoy el señor Ministro realizó anuncios en este 
sentido, pero queremos conocerlos en detalle en esta se- 
sión. En segundo lugar, quisiéramos conocer cuáles eran 
las exigencias del Fondo Monetario Internacional y qué se 
obtuvo al darse aprobación al canje voluntario, que fue la 
opción del Gobierno pero no, como es sabido, la de los 
organismos internacionales. 


Cada vez que desde el Partido Nacional se planteó la 
necesidad de reprogramar la deuda externa -desde todos los 
sectores del Partido se hizo este planteamiento; un supues- 
to que no por anticipado dejó de cumplirse- se dijo, tanto 
por parte del actual Ministro como del señor Presidente del 
Banco Central y del propio señor Presidente de la Repúbli- 
ca, que el país honraría sus obligaciones en tiempo y forma. 
Incluso, frente a algunas controvertidas declaraciones del 
señor Presidente de la República, cuando el economista De 
Brun estaba tomando el avión para iniciar su recorrida 
buscando el canje, se generó un debate en ese sentido y el 
propio Presidente del Banco Central manifestó que el país 
iba a cumplir con sus compromisos. Además, se dijo que 
sería una muy mala señal llevar adelante una reprogramación, 
como después se terminó generando. Si esto afirmaban, 
seguramente fue porque el Estado uruguayo disponía de los 
recursos necesarios para pagar esa deuda externa, que se 
dijo que se iba a honrar y cumplir en los plazos originales; 
por lo tanto, el plan de reperfilamiento persigue un segundo 
objetivo. La pregunta concreta es: ¿cuáles fueron los moti- 
vos específicos que llevaron al Gobierno a plantear un plan 
de reprogramación? ¿Qué destino se piensa dar a los recur- 
sos que seguramente el Poder Ejecutivo tenía reservados 
para pagar la deuda externa en los plazos fijados original- 
mente? ¿Se piensa utilizar parte de estos recursos para 
asistir crediticiamente a los sectores productivos o se pien- 
sa instrumentar un programa de reducción impositiva que 
alivie el peso del Estado sobre la sociedad en su conjunto 
y por esta vía aumentar los ingresos disponibles de los 
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uruguayos, generando un empuje sobre la demanda inter- 
na? 


SEÑOR PRESIDENTE.- Ha llegado a la Mesa una moción 
para que se prorrogue el tiempo de que dispone el orador. 


Se va a votar. 

(Se vota:) 

- 16en 17. Afirmativa. 

Puede continuar el señor Senador Larrañaga. 
SEÑOR LARRAÑAGA.- Gracias, señor Presidente. 


Para terminar con mi exposición y dar paso alas respues- 
tas, quiero referirme a la Carta Intención recientemente 
firmada por el Estado uruguayo. En términos generales, no 
presenta novedades en relación a las ya firmadas en el año 
2002. Recuerdo al entonces señor Ministro de Economía y 
Finanzas, contador Bensión, en febrero de 2002, hablando 
de la primera de esas Cartas; después, hubo dos más, es 
decir, hubo tres Cartas Intención en el año 2002. Como forma 
de hacer frente al pago de intereses de la deuda externa, el 
Gobierno se ha fijado una ambiciosa meta de superávit 
primario. Asimismo, y como forma de alcanzarla se plantea 
una serie de medidas tendientes a reducir, en términos 
reales, los egresos y aumentar los ingresos. En el caso 
particular de los ingresos, la Carta expresa literalmente 
“aumento de tarifas públicas”. Queremos saber si se refiere 
a los aumentos ya efectivizados o tendremos que esperar 
nuevos aumentos, frente a lo que han significado los incre- 
mentos de los salarios públicos y privados, como asimismo 
los incrementos de las jubilaciones y pensiones, donde se 
abre una brecha imposible de salvar con relación al incre- 
mento de las tarifas. Todos sabemos, señor Presidente y 
señor Ministro, que hay más de 40.000 cortes de suministro 
de energía eléctrica en UTE, por falta de pago. Reitero, más 
de 40.000 cortes. Asimismo, hay más de 30.000 en OSE. Esto 
está demostrando que por más que incrementemos las tari- 
fas, no vamos a incrementar la recaudación de estos Orga- 
nismos. Es algo absolutamente claro que en una economía 
en recesión, cuando aumentamos los impuestos y las tari- 
fas, no necesariamente aumenta la recaudación. Soy aboga- 
do de campaña y lejos estoy -y tampoco quiero ser- de ser 
economista, pero esto lo sabe cualquier ama de casa: con los 
ingresos que los uruguayos tienen que enfrentar hoy el 
incremento de los precios de la canasta básica y de las 
tarifas, es imposible que pueda incrementarse la recauda- 
ción. 


Con respecto a las tarifas públicas queremos saber si el 
país puede seguir soportando su incremento. ¿Es posible 
esto en la economía uruguaya y con el nivel de ingreso de 
los uruguayos? 


Por otra parte, queremos saber qué pasará con los com- 
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bustibles. Siempre se nos ha dicho que si sube el petróleo, 
suben los combustibles. Ahora, bajó el petróleo y, por lo 
tanto, esperamos que bajen los combustibles. Nos parece 
algo elemental. Si en su momento el país compró petróleo a 
U$S 36 y U$S 37 el barril y ahora está a USS 24, obviamente, 
se está esperando un abatimiento en el precio de los com- 
bustibles. 


Por el lado de los egresos, se pone en primer plano la 
rebaja en términos reales de los salarios y pasividades, y 
aquí también nos preguntamos: ¿no va esta medida a total 
contrapelo de la recuperación de la demanda interna y, por 
tanto, no operará como una restricción adicional a la recu- 
peración de la economía? ¿No tiene esta medida efecto 
procíclico sobre la recaudación, retrayéndola más? ¿No se 
podría lograr la misma meta, pero revirtiendo la política en 
materia de salarios y de tarifas? 


En otro punto de la Carta, se expresa que no se realizarán 
adelantos de ninguna especie sobre los sueldos. Queremos 
saber, específicamente, a qué tipo de adelantos se refiere. 


También con el objetivo de satisfacer la meta de superá- 
vit, primero se plantea la adecuación del régimen de reinte- 
gros a las exportaciones. Eso es lo comprometido. La pre- 
gunta resulta obvia. ¿Se piensan eliminar siguiendo la línea 
del anterior señor Ministro de Economía y Finanzas? En 
caso contrario, ¿cuáles la adecuación prevista en materia de 
reintegros a las exportaciones? 


Vamos ahora a referirnos alos compromisos de reforma 
para el año 2003. Se plantea la reforma de la Caja Policial, de 
la Caja Militar y de la Bancaria. ¿Cuáles son las reformas que 
se piensa instrumentar en cada una de ellas? 


Para terminar, se plantean reformas tendientes a aumen- 
tar la competencia en combustibles y telecomunicaciones. 
La pregunta es la misma. ¿Cuáles son las reformas que se 
plantean, las que se piensan llevar adelante? 


En la Carta Intención que nos ocupa, el compromiso es 
de más ajuste. Casi todo se basa, exclusivamente, en más 
ajustes en términos reales de los salarios públicos y de las 
pasividades. Como estas erosiones en los ingresos afectan 
a una muy amplia porción de familias uruguayas -más de 
200.000 trabajadores públicos y más de 600.000 pasivos, así 
como también a trabajadores privados-, en un contexto 
recesivo y de alto desempleo, queremos saber cuáles son 
las perspectivas en cuanto a los salarios y las pasividades. 
Seguramente, va a ser el descenso de los mismos, perjudi- 
cando, evidentemente, el consumo. 


Como nadie aquí puede suponer que nos asesora el 
doctor Ramón Díaz, queremos leer algo de su pensamiento 
para ver cómo es compatibilizado por parte del equipo 
económico. Personalmente, no acompañamos la Ley de 
Ajuste Fiscal del mes de mayo, con el aumento del IRP. 
Estábamos convencidos de que ello no iba aincrementar la 
recaudación. De hecho, se dio tal como lo expresamos. El 
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incremento de las tarifas no generó un incremento real en la 
recaudación. Esto ya lo hemos expresado y tuvimos res- 
puesta en ese sentido. El doctor Ramón Díaz decía que 
Uruguay sí tiene un problema estructural pero no es de 
insolvencia. El problema estructural consiste en que ha 
llegado al máximo tolerable de carga impositiva. Cuando se 
precipitó la crisis en 1999 se intentó cubrir la brecha entre 
ingresos y egresos aumentando impuestos, pero solo con- 
siguió aumentar el déficit. En esto se reprodujo un error 
argentino, imputable a De la Rúa y Machinea, y hasta hoy 
seguimos subiendo los impuestos y reduciendo la recauda- 
ción. 


Queremos saber hasta cuándo se seguirá insistiendo 
con este círculo infernal de recesión, ajuste fiscal, más 
recesión, más ajuste fiscal. ¿Cuál es el límite? ¿Hasta dónde 
vamos a llegar? El Poder Ejecutivo, en mayo del año pasado, 
en la Ley de Ajuste Fiscal y en este Recinto dijo, reiterada- 
mente, que los impuestos se ponían vinculados a los au- 
mentos al IRP, pero que iban a caducar a fines del 2003. 
Todos sabemos que después se cambió en la Rendición de 
Cuentas, prorrogando su vigencia, sin medir, en medio de 
la permanente vorágine, la posibilidad de procurar conti- 
nuar con el mantenimiento de estos impuestos. 


Queremos saber si, efectivamente, se va a cumplir con la 
promesa de que los Impuestos a las Retribuciones Persona- 
les que se estipularon para los salarios públicos y privados 
y para las jubilaciones en el Ajuste Fiscal del mes de mayo, 
van a caducar al 31 de diciembre de este año. De no ser así, 
¿cuál va a ser el régimen de caída o de disminución en la 
imposición tributaria a los salarios y jubilaciones de los 
uruguayos? 


Señor Presidente: estas son las interrogantes que tene- 
mos. Queremos y pretendemos que esta comparecencia, 
precisamente, contribuya a ese proceso de transparencia 
que la sociedad uruguaya merece. Esimprescindible que los 
compatriotas sepan las dificultades que tiene el Uruguay, 
los problemas que aquejan al sistema financiero nacional, 
los compromisos que hemos tenido que firmar, la situación 
excepcional que el Uruguay vive y los esfuerzos que la 
sociedad uruguaya va a tener que seguir realizando. Desea- 
mos que esos esfuerzos sirvan para algo y contribuyan a 
determinar las posibilidades que se tienen en lo inmediato. 
¿Cómo vamos a salir de esta situación? El señor Ministro 
manifestó que, controlada la situación financiera y el en- 
deudamiento externo, se tiene que ver cómo se encamina el 
proceso de reactivación. Hasta donde yo sé, la economía 
es una. Tenemos que atacar todos los factores de la econo- 
mía para intentar que ella dé respuestas a la gente y que los 
números le sirvan a la sociedad, a los uruguayos y, funda- 
mentalmente, a los compatriotas que más necesidades tie- 
nen hoy, tomando en cuenta la urgencia de la reactivación 
nacional. Seguramente que en esto coincidimos con el 
señor Ministro de Economía y Finanzas. 


¿Cómo vamos a lograr ese efecto de reactivación en esta 
situación? No hay crédito, hemos perdido parte del Produc- 
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to Bruto Interno, el país y la sociedad uruguaya están más 
pobres. 


Cuando nosotros votamos la interpelación y, posterior- 
mente, la censura al señor Ministro Bensión, mencionába- 
mos una parte de la exposición que Wilson Ferreira Aldunate 
realizó en una intervención memorable en este Senado que 
me parece es aplicable en este momento. Wilson decía lo 
siguiente: “Tratar de decir al país algunas cosas que creo 
debe saber y que, por otra parte, no constituyen secreto 
para una gran cantidad de uruguayos. Las saben los ban- 
queros, las saben las autoridades monetarias y del Gobier- 
no, las saben los acreedores del Uruguay en el exterior, las 
saben los expertos, aun los aficionados a las finanzas, las 
saben los especuladores, las saben los delincuentes y los 
aprovechadores, en suma, las saben todos menos la gente, 
menos el país mismo; vamos a tratar de que la gente también 
intervenga en esto.” 


Creo que la gente tiene que intervenir en los problemas 
del país, conocerlos profundamente, y obtener todas las 
respuestas -absolutamente todas-, del Gobierno para en- 
tonces poder encaminarnos en un proceso de reconstruc- 
ción que el país inexorablemente necesita. 


Muchas gracias. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Tiene la palabra el señor Minis- 
tro de Economía y Finanzas. 


SEÑOR MINISTRO.- En primer lugar, quiero agradecer 
la posibilidad de concurrir -aunque ya lo he hecho en varias 
oportunidades- para compartir todas las informaciones, los 
puntos de vista, las circunstancias que, por lo menos, desde 
agosto a la fecha, nos han tocado vivir desde el Ministerio 
de Economía y Finanzas. 


Creo que el amplio espectro de temas que nos propone 
el señor Senador Larrañaga podría abordarse de varias 
maneras. Voy a intentar hacerlo como lo siento porque me 
parece que es más ordenado. De esta forma van a surgir, a 
mi juicio, tanto el tema del camino que se ha llevado 
adelante en materia de Bancos, en materia de Estado, como 
también en los demás aspectos relevantes de la economía 
real. 


A comienzos del mes de agosto -uno no quisiera recor- 
dar demasiado esos momentos- se produce un proceso de 
corrida bancaria que llevaba entre U$S 140:000.000 y 
U$S 170:000.000 por día, donde al Banco de la República 
había que enviarle U$S 50:000.000 diarios en billetes. Este 
asunto afectaba absolutamente a todo el sistema y tenía 
repercusiones en toda la economía real porque, naturalmen- 
te, el tema de la corrida venía desde hacía meses y, además, 
implicaba una muy fuerte restricción en el crédito de la 
economía, tanto en las áreas de consumo como en las 
productivas. Esto era así por la sencilla razón de que los 
Bancos venían sufriendo ese embate y, en consecuencia, ya 
no sólo no se buscaban nuevas colocaciones, sino que se 
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restringían o se trataban de recuperar las que se tenían. 


Creo que el programa del 4 de agosto, que se plasmó en 
una ley que compartimos, que se votó -unos lo hicieron y 
otros no- y que, aun compartiendo o no las soluciones, 
entendimos que estábamos atravesando por momentos de 
mucha dificultad, supuso un primer paso que fue el de tratar 
de controlar una situación que estaba descontrolada. 
Además, se buscaba obtener un financiamiento; éste era 
una herramienta. Reitero que el primer paso era controlar la 
situación. Ello implicó una prueba de fuego. En este mismo 
Parlamento se nos dijo, convencida y sanamente, que en 
una semana se iban a llevar un U$S 1.370:000.000 que 
quedaba pendiente. Esto no sólo se nos manifestó acá, sino 
también en muchos otros lados del mundo. 


Quiero recordar que de ese aproximadamente 
U$S 1.370:000.000 -y digo esta cifra porque U$S 90:000.000 
quedaron felizmente para financiar al sector productivo-, 
U$S 920:000.000 fueron destinados a respaldar al Banco de 
la República y USS 400:000.000 a devolver liquidez y aten- 
der a las cuentas vistas en los cuatro Bancos que se 
suspendieron. 


La primera regla, entonces, para intentar frenar esta 
situación, fue manifestar nuestra intención de ordenar la 
situación para, a partir de allí, generar un mínimo de confian- 
za que estabilizase el sector bancario. Con ese fin elabora- 
mos un conjunto de reglas de juego que podría resumirse en 
que para que los Bancos permanecieran abiertos o se re- 
abrieran, deberían cumplir con algunas normas de pruden- 
cia. Ello significó, en primer lugar, una prueba que habíamos 
vivido todos, es decir, recuperar un mínimo de confianza. 


En el momento en que se reabrieron los Bancos todavía 
había U$S 6.200:000.000 o U$S 6.300:000.000 en aquellas 
instituciones que permanecían abiertas. De esas cantida- 
des se reprogramaron -y continúan así- alrededor de 
U$S 2.000:000.000 depositados en los Bancos estatales; en 
realidad, existía, y existe todavía hoy, un universo de 
U$S 4.000:000.000. No se trata de mera historia, sino de 
cifras que surgieron en el período agosto de 2002 a abril de 
2003, que están disponibles. 


Si bien es notorio que no hemos recobrado la confianza 
que sentía el público hace tres, cuatro, cinco o seis años, sí 
resulta evidente que por lo menos se ha recuperado un 
mínimo de confianza, que permite que el Uruguay conserve 
ese nivel de depósitos, sin el cual sería muy difícil hacer las 
cosas. 


En este punto, señor Presidente, quisiera dividir mi 
exposición y hacer una segunda reflexión en cuanto a cómo 
seguir caminando. 


Los meses siguientes a los que he referido mostraron el 
pico de los peores indicadores registrados en muchísimo 
tiempo y fueron el fruto de la complejidad de factores que 
se presentaron, no sólo bancarios. En el sector real de la 
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economía manejamos los indicadores que todos conoce- 
mos: desempleo, caída de la producción, del Producto Bruto 
Interno. A su vez, hubo un amague de descontrol de la 
inflación en el mes de setiembre, al punto que sus primeros 
quince días apuntaban a una inflación mensualizada de más 
del 12%. En definitiva, en esos días se usaron todos los 
instrumentos, ortodoxos O no, para tratar de retener un 
mínimo de confianza y, por lo menos, de estabilizar la 
situación. Inclusive, había un panorama de tipo intermedio 
que figuraba en la Carta Intención de agosto, en la cual se 
pensaba que llegaríamos a una inflación del 40% y a un tipo 
de cambio de $ 40 a fin de año. Como los señores Senadores 
recordarán, en aquel momento dijimos que la medida sería 
mejor que lo que estábamos viviendo. 


Hace un momento, el señor Senador Larrañaga señalaba 
que se trataba de la tercera Carta de Intención que hubo de 
mayo a agosto; las otras dos -no porque el Uruguay no 
hubiera tenido voluntad, sino porque la marea de la corrida 
las había llevado- notoriamente no se habían podido cum- 
plir. 


En consecuencia, en este contexto, mediante el esfuerzo 
de toda la sociedad y con factores de carácter social y 
humano, hubo elementos en lo económico y en lo financiero 
que, de alguna manera, se fueron estabilizando. 


Desde el punto de vista de los Bancos, como suele 
acontecer en toda crisis bancaria, no se trata de que las 
piedras se hayan inventado ahí porque, en realidad, nos 
tropezamos con ellas cuando baja la marea. En este sentido, 
aclaro que, algunos más y otros menos, todos los Bancos 
fueron asistidos, no sólo los que cerraron. Las institucio- 
nes con respaldo del exterior recibieron una fuerte asisten- 
cia de sus casas matrices y hubo procesos de capitalización 
en Bancos mucho más pequeños. 


En dos importantes Bancos de los cerrados -el Monte- 
video y el Comercial- más allá de problemas de gestión que 
se presentaron, de una corrida que debilitó a todas las 
instituciones bancarias y de la situación que provocó la 
caída del valor de las cosas y del Producto Bruto Interno, 
también se comprometió la situación de los activos 
involucrados que pertenecían a familias y a empresas en lo 
que aludía el señor Senador Larrañaga en cuanto a que se 
produjo una mayor dificultad de pago, lo que en términos 
bancarios significa mayor previsionamiento y deterioro de 
sus Carteras. Además, enesos dos Bancos hubo una extrac- 
ción y un desvío importantísimo de fondos por parte de sus 
propietarios. 


En ese contexto, entonces, primero exploramos algunas 
opciones para esas instituciones. Aclaro que en lo referente 
al Banco Comercial y a los otros dos que estaban en igual 
situación, seré breve porque eso fue objeto de considera- 
ción por parte del Parlamento en una ley aprobada el 27 de 
diciembre. Sí me voy a referir después alos acontecimientos 
posteriores a esa fecha. Esa ley otorgó una serie de instru- 
mentos con los que el Uruguay no contaba hasta entonces 
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para diligenciar este tipo de situaciones, que estaban 
referidos al otorgamiento de mayor poder de control al 
Banco Central y mejores instrumentos para llevar adelante 
los procesos de ajuste y de liquidación de las instituciones 
financieras. 


Lo ideal, como se estableció en el mes de agosto, era 
obtener un proceso de capitalización de esos Bancos por- 
que significaría el menor costo social posible para cualquie- 
ra de ellos. Este asunto se estudió hasta fines de octubre 
con relación a los cuatro Bancos. Debo señalar que la 
condición que siempre se mantuvo en esa exploración pú- 
blica que hicimos, fue que quien asumiera la conducción de 
una de esas instituciones se hiciera responsable de ella. En 
la mayoría de los otros tres Bancos no hubo interesados y 
ni siquiera ofertas; en el único que hubo algún interés fue 
en el Banco Comercial, y allí el centro de la cuestión volvió 
a ser que quien se hiciera cargo de él asumiera algún grado 
de responsabilidad, habida cuenta de que los ahorristas, el 
Estado o las demás personas iban a depender de que la 
operación se llevara adelante. 


En el caso del Banco de Crédito, a fines de setiembre y 
principios de octubre, el Grupo de la Unificación, sociedad 
Saint George o como se le quiera llamar, expresa la acepta- 
ción de transitar un camino en el que este Grupo asumía la 
mayoría y el Estado contribuía a algunas pérdidas si llegaba 
a un entendimiento en el que la mayoría de los ahorristas 
-no necesariamente todos debían estar de acuerdo- acepta- 
ba participar en el nuevo emprendimiento. Tan es así que 
este propio Senado votó, en octubre, un proyecto de ley 
habilitando la construcción de esas mayorías, proyecto que 
no llegó a convertirse en ley porque quedó detenido en la 
Cámara de Representantes. 


En el mes de noviembre -hecho ya este acuerdo a fines 
de setiembre-, el Grupo de la Unificación le hace un replan- 
teo al Estado pidiéndole una mayor contribución a las 
pérdidas, cosa a la que aquél accede y estructura el proyec- 
to de ley que el 28 de noviembre de 2002 se envía a consl- 
deración del Parlamento, y que fue el que terminó siendo la 
ley aprobada el 27 de diciembre. A principios de diciembre, 
inclusive, se plantea una mayor contribución a esas pérdi- 
das, lo cual hace que a último momento se tenga que 
modificar esa cifra, lo que dio lugar a alguna pequeña 
situación respecto a la que si bien nos disculpamos, no está 
de más volverlo a hacer. Eso constituyó -creo que el 11 oel 
12 de diciembre- la versión final del entendimiento entre el 
Estado, la sociedad Saint George o Grupo de la Unificación 
y una mayoría de ahorristas. Así se expresa en una nota del 
11 de diciembre de 2002 dirigida al Presidente del Banco 
Central del Uruguay, en la que se dice que se adjunta el texto 
del documento final acordado con el Ministerio de Econo- 
mía y Finanzas y esta sociedad para establecer las bases, 
capitalización y liquidez conducente a la apertura del Banco 
de Crédito, etcétera. 


Luego de aprobada la ley sin la cual no se podía llevar 
esto adelante -es decir, después del 27 de diciembre- en los 
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primeros días de enero se convocó a los abogados de la 
sociedad para que, junto con los del Banco Central del 
Uruguay y del Ministerio de Economía y Finanzas, elabora- 
ran el contrato, el cual desde esa fecha quedó a considera- 
ción del Tribunal de Cuentas. 


El día 14 de enero de 2003, en una nota que la sociedad 
Saint George o Grupo de la Unificación envía al Banco 
Central del Uruguay y frente a observaciones o requeri- 
mientos que le hacía a éste en materia de garantías adicio- 
nales de capitalización, se decía que la garantía adicional 
solicitada se encontraba establecida en el acuerdo de so- 
cios, y también se hablaba de la garantía de cumplimiento de 
topes, de compromisos de radicación de depósitos, de 
programa y cronograma de aplicación, de supuestos y 
proyectos económicos, etcétera. Inclusive, señor Presiden- 
te, se establece hasta la integración del Directorio de la 
nueva institución: los señores Cornelius Dinant, Eliseu 
Cristiano Netto y uno a nombrar por los señores depositan- 
tes y accionistas. Repito que esto ocurría el 14 de enero. 
Esto fue hecho sobre la base de los elementos o del balance 
que los propios técnicos del Banco de Crédito habían 
elaborado con las auditorías normales al 31 de diciembre de 
2002, cuando naturalmente había patrimonio negativo y, 
por ello, se hacía una contribución a las pérdidas y se 
producía un proceso de capitalización. 


El 16 de febrero, el Grupo adelanta que habiendo enco- 
mendado a la Consultora ING un estudio del Banco y que el 
resultado fue que no venía bien, procedería a consultar a 
sus autoridades en el exterior, asunto que termina con una 
nota del 26 de febrero de 2003 en la que se expresa que, en 
función de esos estudios, el esfuerzo de capitalización y, en 
especial, las cláusulas en cuanto a asumir la responsabili- 
dad por parte del Banco -lo cual estaba en los contratos- así 
como otros aspectos, lo llevaban a retirar su oferta de 
convertirse en accionista mayoritario. 


Quiero recordar que el plazo final que había puesto el 
Banco Central del Uruguay para resolver las observaciones 
que la Superintendencia había establecido con respecto al 
plan de negocios y al plan de capitalización, vencían dos 
días después, el 28 de febrero. 


Estoy haciendo una relación objetiva de los hechos, 
porque creo que el Cuerpo se la merece. 


Con franqueza digo -y aquí dejo de ser objetivo- que el 
día 28 de febrero quienes durante muchos meses dedicamos 
muchísimas horas, incluyendo sábados y domingos, en 
procura de buscar una solución que causara el menor daño 
posible a las partes -es decir, ahorristas, trabajadores, 
Estado y sociedad en su conjunto- sentimos la enorme 
frustración de llegar al fin de ese camino en forma totalmen- 
te abrupta. Tampoco tuvimos herramientas o argumentos 
para que no se cumpliera la legislación vigente, tanto nacio- 
nal como bancocentralista. Por supuesto, eso fue para 
todos nosotros un momento difícil y lo sigue siendo para 
todos aquellos que participamos de esa fuerte expectativa, 
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llámese ahorristas, trabajadores o los que remamos mucho 
para intentar que las cosas fueran de otra manera. 


También en ese camino hubo, en el mes de febrero, un 
tercer informe de la Auditoría TEA. Quiero aclarar que en 
todos estos informes no varía el número de balance, pero sí 
lo que varía fuertemente es la apreciación de cuánto valen 
los créditos, de cuál es el valor posible de recuperarlos, 
cosa que normalmente las auditorías hacen en función de un 
análisis, no de todas las carpetas, sino de un muestreo muy 
importante, que también tiene que ver con normas 
bancocentralistas y hasta con proyecciones de cómo le va 
airala economía, puesto que cuando un técnico valúa este 
tipo de cosas, la capacidad de recupero de un préstamo 
debe tener en cuenta todos estos aspectos. Es una evalua- 
ción técnica, repito, también vinculada a una serie de pro- 
yecciones y por ello no siempre las auditorías concluyen en 
los mismos valores, cosa que sucede en este caso. Pero, de 
hecho, quien hizo la opción y acompañó este camino, en 
virtud de un informe fuertemente pesimista -o realista, 
según como quiera verlo cada uno- llevó a esa situación. En 
consecuencia, señor Presidente, un primer reflejo, no vin- 
culado a consideraciones de carácter jurídico -que pueden 
ser muchas- sino a lo que la propia ley de 27 de diciembre 
admite y que marca un poco el rumbo, o sea, tratar de que 
con lo que hubiera habido de asistencia del Estado a uno de 
los Bancos suspendidos, se priorizara la utilización de lo 
que se recuperara a favor de los depositantes. 


Con ese criterio arrancamos el pasado mes de marzo, 
tratando de construir soluciones, comenzando por decir 
-naturalmente nos referimos al Estado, en aplicación de 
esos criterios- que somos partidarios de que se otorgue la 
prelación, el primer paso, la prioridad o como se le quiera 
llamar -no estoy utilizando términos técnicos en esta expre- 
sión, a efectos de que se entienda claramente- para que los 
depositantes logren recuperar el máximo posible. Asimis- 
mo, trataremos de trabajar para lograr fórmulas en ese 
sentido. 


La situación del Estado con el Banco es del orden de 
U$S 180:000.000, de los cuales U$S 87:000.000 fueron utili- 
zados, en aplicación de la ley del 4 de agosto de 2002, para 
atender ahorristas y a depositantes de cuentas vistas y 
cajas de ahorro. O sea que aproximadamente la mitad fue 
utilizada anteriormente, ya sea en depósitos, en asistencia 
o simplemente en créditos que tenía el Estado contra el 
Banco. A su vez, la otra mitad fue utilizada para atender 
-como lo hizo en otro Banco- no sólo la situación del 
depositante de cuentas vistas, sino al conjunto de la eco- 
nomía sobre la que en aquel momento existía una fuerte 
duda en cuanto a su funcionamiento, cuando la mitad del 
sistema bancario se había caído y otra parte importante 
entraba en una reprogramación. También se planteaban 
dudas acerca de cómo se hacía para mantener un mínimo de 
confianza para lograr que los restantes tres mil y pico de 
millones de dólares que estaban en depósitos, permanecie- 
ran. Como todos hemos visto este asunto implica una tarea 
a tiempo completo para cuidar y mantener la tranquilidad del 
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sistema. Es más, a fines de enero todos recibimos un señal 
de que es una tarea que no podemos descuidar nunca. 


En ese contexto, señor Presidente, hemos estado traba- 
jando con el Banco Central, con Representantes de 
ahorristas y con técnicos, tratando de conformar alguna 
fórmula que permita atender todo esto de la mejor manera 
posible, dentro del contexto legal vigente y también con 
una clara limitante que ya hemos señalado. Además, se trata 
de un Banco donde aproximadamente los depósitos netos 
-algunos afectados a prenda- se sitúan en el entorno de 
U$S 300:000.000 más USS 14:000.000 o U$S 17:000.000 que 
aún permanecían a la vista. Lo primero que hizo el Estado fue 
dar la posibilidad a lo que estaba a la vista, pensando -en 
algunos casos era así efectivamente- que algún depositante 
había mantenido el dinero ahí con la expectativa de que se 
abriera el Banco. Entonces, lo primero que hizo el Banco 
Central en marzo fue habilitar que, con cargo a la ley de 
agosto, pudieran hacer ese retiro, tal como lo hicieron otros 
depositantes. Con los restantes U$S 300:000.000 se buscó 
una fórmula que también permitiera atenderlos, pero tam- 
bién sintiendo con claridad dos cosas. La primera de ellas, 
que no existe marco normativo y, la segunda, que no hay 
posibilidades de obtener nuevos aportes del Estado en un 
contexto en el que -como veremos cuando abordemos otros 
temas propuestos por el señor Senador y que también es de 
nuestro interés abordarlos, porque refieren al panorama del 
país en general- con un conjunto de prioridades y de nece- 
sidades aún insatisfechas, no es fácil destinar más dinero. 
Entonces, aquí el desafío es ver de que manera inteligente 
se logran manejar estos activos -el Estado es el gran acree- 
dor del Banco- individualmente, junto con los depositan- 
tes. Todo esto se haría en un contexto de depósitos que 
tiene una estructura muy particular, donde hay aproximada- 
mente 8.000 personas o empresas titulares de cuentas, de 
las cuales, la mitad no llega alos U$S 10.000. A la vez, existe 
una concentración en la que el 9% de los titulares de 
cuentas, son titulares del 60% de los depósitos. Es un 
Banco con una estructura diferente a los otros que hemos 
manejado en ocasión de la ley de diciembre, cuando anali- 
zábamos el otro contexto. 


Por todo esto, lo primero que nos pareció que había que 
hacer era construir un entendimiento y por ello propusimos 
ir con el mecanismo que la ley previó en su artículo 19 y que 
es llegar a un convenio, aun dentro del proceso de liquida- 
ción. Dicho convenio aludiría a cómo se destinaban mejor 
y más rápidamente los activos y de cómo se distribuirían. 
Dicho convenio, según la ley, es de los acreedores del 
Banco y, en el caso de esta institución, el principal acreedor 
es básicamente el Grupo de la Unificación, que tenía un 
depósito de U$S 27:000.000 y que fue con el primero que 
hablamos. En esa circunstancia, nos planteó la posibilidad 
de devolver los préstamos que tiene el Grupo con el Banco 
en cuotas trimestrales a seis años -también se habló de 
cuatro años-, de contribuir a pérdidas con un depósito de 
U$S 27:000.000 y asumir directamente un crédito -que en 
realidad es avalista- de una empresa llamada “Rilomán” que 
en realidad es una organización de crédito, lo que era 
Créditos Sociedad Anónima, de la cual dependen 300 per- 
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Este asunto quedó abierto, y cuando nos contestaron 
naturalmente apreciamos que hubiera una disposición de 
contribuir con las pérdidas y les manifestamos que en torno 
al tema del pago, tenía que haber una instancia con el Banco 
Central y, sobre todo, con los ahorristas. Seguramente se 
iba a pedir algo más en efectivo y plazos más cortos. 


Por otro lado, tenemos lo que fue la actitud del Estado 
en el sentido de dar la prioridad. Los terceros grandes 
acreedores son los depositantes, sin perjuicio de los dere- 
chos laborales por créditos y despidos que por ley tienen 
privilegio. Casi no hay otros acreedores, quizás pequeñas 
cuentas en funcionamiento. 


Todo esto en un balance que tiene activos nominales por 
U$S 490:000.000 y, en lo que refiere a créditos de primera 
línea, entramos al balance formal del 31 de diciembre de 2002 
que tiene créditos, ya no de primera línea, pero sí vigentes. 
Esto no significa que todos los vigentes sean de primera 
línea ni que los no vigentes sean de última línea. Nos 
encontramos con una equis cantidad que fue la que se tuvo 
en cuenta para construir este acuerdo -el primero, que 
fracasó el 26 de febrero por retirada de quien iba a ser la 
mayoría- y que no sin riesgo daba una cierta perspectiva. Se 
trabajó con los informes posteriores y con uno bastante 
más pesimista en cuanto a si había o no performance respec- 
to aesas Carteras. Supongo que todos tenemos la duda de 
cuánto se puede recuperar de esas Carteras y, en especial, 
debemos tener en cuenta que una cosa es recuperarlas 
dentro del esquema de un Banco funcionando, con tiempo, 
y otra hacerlo en el contexto de una liquidación, de una 
economía con iliquidez y donde hay mucha oferta de prés- 
tamos o activos, tanto bancarios como no bancarios. ¿Por 
qué? Porque hay una búsqueda de liquidez y, entonces, 
existe un menor valor de todo aquello que la requiera o la 
demande. Es por eso que en el trabajo de esta semana hemos 
tratado de dilucidar cómo identificar mecánicas, medios de 
pago, que permitan maximizar el rescate de valor, para 
terminar conformando la propuesta que por ley debe hacer 
la liquidadora o administradora del Fondo de Recuperación 
de Activos pero que, en definitiva, es en lo que todos 
estamos trabajando. Nos hemos hecho la composición de 
lugar de que estas son las mecánicas, las posibilidades y los 
activos. A este respecto se nos han hecho planteos y existe 
una lógica y natural aspiración -de última, la tiene todo 
depositante- a rescatar todo. ¡Cómo no vamos a entender 
esa aspiración! Eso no está en discusión. Acá, lo que 
estamos tratando de construir es el camino para lograr 
cumplirla. Esto se está haciendo a partir de dos limitantes, 
la de tener recursos frescos -que los ponía el socio, aunque 
hoy ya no existe esa propuesta y el Estado no tiene dispo- 
nibilidad- y la segunda, que es la de cómo se hace para 
recuperar el máximo valor de lo que hay, dentro de un 
contexto más corto que el del funcionamiento de un Banco. 
Naturalmente, mañana también vamos a trabajar para ver si 
logramos aportar soluciones y buscar entendimientos con 
el fin de lograr sentar bases que, en cualquier caso, requie- 
ren dos tercios de aceptación. 
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El Estado tiene un segundo mecanismo, que es atender 
igual por el artículo 27. Si logramos llegar a un consenso 
-que es miesperanza- terminadas las obligaciones con esta 
Cámara y otros temas vinculados con la operación de canje 
que hoy nació, mañana volveremos a trabajar confiando en 
poder elaborar esas bases. También se han ido construyen- 
do otros instrumentos, por lo que tendríamos que ver, de 
una oferta rápida de la mejor parte de la Cartera y tal vez 
aceptando -como parecería ser el camino de acercamiento al 
objetivo- bonos soberanos y otros medios de pago, si 
podemos llegar a lo que nos falta, que luego de tanto trabajo 
cada vez es menos. Por otra parte, hemos tenido dificultades 
en reunir la información, por lo que así como ha sido 
dramático para los Representantes también lo fue para los 
trabajadores. No digo que tengan o no razón, sino que 
entiendo la situación. Hemos tenido fuertes dificultades 
para poder ingresar a través del Banco Central y reunir con 
buena calidad la información que necesitamos para trabajar, 
lo cual no tiene sentido, porque aunque uno entienda la 
circunstancia humana, muchas veces la actitud de poca 
colaboración conspira contra la persona que tiene esa falta 
de colaboración, perjudicando a otros, cuando notoriamen- 
te el Estado está trabajando, incluyendo sábados y domin- 
gos hasta la hora que sea, para tratar de buscar la mejor 
solución para todas las partes. Entonces, la ausencia o la 
traba de información, lo único que hace es prolongar las 
dificultades. 


También debemos aceptar que la sorpresa vino para 
todos. Cuando uno está preparado para determinado acon- 
tecimiento, lleva mejor la situación que cuando se prepara 
para una esperanza, y el corte de la esperanza pega muy 
fuerte, sobre todo en los primeros tiempos, hasta que uno 
logra construir la segunda esperanza. En eso estamos, 
señor Presidente, pero más que una segunda esperanza, 
aspiramos a encontrar una solución concreta a este tema. 


Voy a adelantar al Cuerpo algunos aspectos de nuestro 
pensamiento para tratar de construir algo y llegar a donde 
se quiere llegar. Confieso que concurrimos a esta sesión 
con una actitud más de informar que de buscar entendimien- 
tos o compromisos; eso lo haremos, seguramente, si así se 
requiere, con las Comisiones especializadas de la Cámara. 
Una de las cosas que estamos pensando es que además de 
que el Estado ceda la prioridad, es que no compense lisa y 
llanamente. A su vez, nos da la impresión de que los 
ahorristas podrían estar aceptando, en algunos casos, bo- 
nos que están en el Banco o que les podamos admitir a los 
deudores del Banco oa quienes compren los activos -o sea, 
esas deudas- para arrimarnos en esos aspectos, preservan- 
do la liquidez rápidamente con el fin de poder distribuirla. 
Esta es la primera solución que comienza a resolver lo de 
todos los días, para lo cual el Banco tiene algo menos de 
U$S 30:000.000 de liquidez. 


SEÑOR GALLINAL.- ¿Me permite una interrupción, se- 
ñor Ministro? 


SEÑOR MINISTRO.- Con mucho gusto. 
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SEÑOR PRESIDENTE.- Puede interrumpir el señor Sena- 
dor Gallinal. 


SEÑOR GALLINAL .- Señor Presidente: antes de que el 
señor Ministro prosiga con su exposición quería plantearle 
una preocupación directamente vinculada con lo que acaba 
de señalar. 


Creo que la angustia que seguramente sienten los 
ahorristas y los acreedores del Banco de Crédito, además de 
la preocupación que tenemos todos quienes seguimos el 
tema de cerca -recuérdese que cuando construimos una 
solución para el nuevo Banco Comercial partimos de la base 
de que íbamos a ir encontrando soluciones para enfrentar 
cada foco complicado que se hubiera presentado en el 
transcurso del año 2002- radica, fundamentalmente, en la 
incertidumbre que se tiene en torno a las respuestas que van 
arecibiroa la forma en que se van a procesar esas solucio- 
nes. Mal que bien, los acreedores del Banco Comercial hoy 
tienen una respuesta. Quiere decir que esaincertidumbre ha 
desaparecido, por lo menos en cuanto al proceso y ala forma 
en que se van a dar esas respuestas. Podrán tener dudas 
acerca de si se va a cumplir con esas medidas en toda su 
dimensión y de cuánto se va a recuperar. Pero este no es el 
caso de los acreedores del Banco de Crédito en los que la 
incertidumbre, lamentablemente, se mantiene. Creo que esa 
incertidumbre hoy pasa, fundamentalmente, por la enorme 
depreciación que han tenido los activos del Banco de 
Crédito durante el transcurso de este tiempo. Me refiero a 
la depreciación que sufrieron los activos hasta el momento 
en que se decretó la liquidación del Banco -porque había 
una suerte de creencia de que como el Banco estaba cerra- 
do, muchos de los deudores dejaron de cumplir con sus 
obligaciones aun pudiendo hacerlo y otros recibieron el 
consejo de no cumplir porque si se llegaba a la liquidación, 
les iba a resultar más fácil- y a la incertidumbre que se 
profundiza, al deterioro que avanza después de la liquida- 
ción. Á esta situación se agrega la preocupación adicional 
de si con esos activos, que cada vez se deprecian más, no 
se siguen costeando gastos de la institución, lo que no 
termina respondiendo a esos derechos legítimos que distin- 
tos sectores de nuestra sociedad tienen sobre los activos 
del Banco de Crédito. Creo que este es el fundamento de la 
exigencia que ellos han realizado en los últimos tiempos en 
el sentido de trasladar esos activos al Banco de la Repúbli- 
ca y he manifestado públicamente que no comparto esto. 
Creo que no es bueno para los acreedores del Banco ni para 
el Banco de la República. En definitiva, ellos apuntan a que 
haya alguien que dé el respaldo del cumplimiento de esas 
obligaciones y les daría lo mismo que fuera el Banco de la 
República o el Banco de Previsión Social, ya que habría 
alguien atrás que estaría respondiendo. 


Entonces, en esta instancia quiero preguntarle al señor 
Ministro qué medidas se van a tomar o se están 
implementando en el transcurso de estos días -si estas son 
posibles- hasta que se defina la licitación o el llamado a 
interesados en la gestión de esos activos para tratar de 
proteger el valor de los mismos y que no sigan en este 
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proceso, profundo, de deterioro que, obviamente, conspira 
contra los resultados que se puedan lograr en el futuro. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Puede continuar el señor Minis- 
tro. 


SEÑOR MINISTRO.- Poreso, fui prolijo en relatar lo que 
fue la actitud del Estado hasta el día 28 de febrero -o sea 
hasta hace cuarenta días- que dio una respuesta inmediata 
a la negociación en todo caso. Eso está todo documentado 
y no hubo demoras del Estado. 


Desde el 1? de marzo hemos intentado encontrar un 
acuerdo y, naturalmente, tratado de tomar contacto con el 
material, carpetas, inventarios. 


Voy air a la esencia del asunto. Tengo claro que si las 
tres partes involucradas -Estado, depositantes y trabajado- 
res- no nos avenimos un poco, entonces, habrá que seguir 
con la liquidación formal. Si no hay una colaboración de los 
funcionarios, habrá que tomar las medidas del caso, que es 
la peor de las soluciones pero es la que manda la ley. Por eso, 
una vez más sentimos que en los próximos días hay que 
terminar el trabajo que hemos empezado hace un mes, de 
buscar esa solución o propuesta. 


Por otro lado, el Banco Central nos ha expresado que 
para poder conformar los lotes -para lo cual hay que acceder 
alos materiales- y hacer la liquidación se requeriría de todo 
el personal durante treinta días y de una parte bastante 
menor, luego. Creo que esos son los tiempos y costos 
máximos que podrán imputársele a la liquidación. 


Considero que esas son las medidas y esos son los 
costos a muy corto plazo. Nuestra idea es promover un 
rápido llamado -cuya fecha inicial se pensaba que no fuera 
más allá de mediados de mayo- con la mitad o mejor parte de 
la Cartera. Obviamente, los Bancos -incluyendo el Banco de 
la República, que para nada está descartado- van a ofertar 
por la Cartera lo que entiendan que pueda valer pero, en la 
medida en que se habiliten otros mecanismos de pago, 
seguramente se va a defender mucho más valor. Ese es, más 
o menos, el plan que tienen los técnicos del Banco Central 
acerca de cómo proceder, y sobre esas bases es que esta- 
mos tratando de llegar a un acuerdo respecto a la forma de 
llegar al máximo de depósitos y cómo, según la distinta 
liquidez de cada instrumento, se reparte entre los ahorristas. 
Aligual que hemos hecho con otros Bancos, le damos cierta 
prioridad a los depósitos más chicos para que, por lo menos, 
puedan acceder primero ala liquidez y, de esaforma, resol- 
ver esa situación. 


En consecuencia, eso es cuanto tengo que decir respec- 
to alos costos y alos plazos. Nuestra aspiración sería, si no 
hay obstáculos insalvables, estar en condiciones de ofre- 
cer esos lotes. En ese sentido, creo que el Banco Central 
había manejado la fecha del 10 Ó 15 de mayo y después habrá 
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quince días para que los Bancos o las instituciones analicen 
la oferta y hagan la propuesta. Luego, nosotros estaremos 
en condiciones de seguir con la Cartera de peor calidad, con 
una gestión que no requeriría de mucho personal. También 
buscaremos la solución para el personal, aunque ese no es 
un tema de costos para los ahorristas. Para ello, hoy tene- 
mos algunas herramientas con las que no contábamos el 27 
de diciembre en cuanto a cobertura de algunos de estos 
riesgos. Luego de las conversaciones con los ahorristas, ha 
quedado claro que no íbamos a atar los costos de una 
solución con los de la otra. 


Señor Presidente: creo haber dicho todo respecto al 
estado en que estamos y que esperamos estar mañana. 
Naturalmente, las cifras que he brindado están sujetas a un 
refinamiento posterior, cuando se tengan cifras más exac- 
tas, sobre todo, de categorización de Carteras. Esos son los 
valores que tenemos en lo que respecta a Carteras, la deuda 
eventual del Estado y la deuda del Grupo de la Unificación, 
lo que supone un poco más de la mitad de los depósitos. 
Estamos buscando cómo, con el resto de la Cartera, encon- 
tramos medios de pago que puedan atender hasta cierto 
punto, con distintos instrumentos, el resto de los depósi- 
tos. Ese es el trabajo que estamos haciendo, partiendo de la 
base de que la manera de rescatar valor es admitiendo 
distintos medios de pago, algunos de los cuales defienden 
más valor que otros. Por ejemplo, si los créditos que tiene 
el Grupo de la Unificación se cobran en forma directa, valen 
el 100%, y si se salen a vender, seguramente, no se obtiene 
ni la cuarta parte. Según cuál sea el instrumento de pago y 
la forma, se rescata más o menos valor. Si se quiere llegar 
hasta la mayoría, parte del entendimiento implicará aceptar 
algunos medios de pago. En unos casos serán Bonos sobe- 
ranos del Estado; en otros, dinero efectivo; y en otros, 
valores que van contra los activos de quien era propietario 
del 49%. 


Señor Presidente: como son muchos temas, con autori- 
zación del Cuerpo, desearía avanzar en algún otro. 


SEÑOR LARRAÑAGA.- ¿Me permite una interrupción, 
señor Ministro? 


SEÑOR MINISTRO.- Con mucho gusto. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Puede interrumpir el señor Sena- 
dor Larrañaga. 


SEÑOR LARRAÑAGA.- De más está decir que el señor 
Ministro tiene la libertad de incursionar por los temas que 
le parezcan convenientes, en función de lo amplio de la 
requisitoria. Sin embargo, como advierto que pretende pa- 
sar del tema Banco de Crédito a otro, me permito sugerir o 
pedir -si es posible- que las preguntas que formulamos 
junto al señor Senador Gallinal dirigidas al señor Presidente 
del Banco Central sean contestadas en este momento, a 
efectos de estar en consonancia con el tratamiento del tema. 
De esta forma, evitaríamos volver al tema del Banco de 
Crédito a través de las respuestas del señor Presidente del 
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Banco Central, para poder, así, avanzar entonces en la 
exposición. No quiero marcar al señor Ministro la línea de 
exposición, pero nos gustaría escuchar también lainforma- 
ción del señor Presidente del Banco Central sobre el tema 
relativo al Banco de Crédito. 


Muchas gracias. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Puede continuar el señor Minis- 
tro. 


SEÑORA ARISMENDI.- ¿Me permite una interrupción, 
señor Ministro? 


SEÑOR MINISTRO.- Con mucho gusto. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Puede interrumpir la señora 
Senadora. 


SEÑORA ARISMENDI.- Si los señores Senadores 
Larrañaga y Gallinal me permiten, quisiera saber si entendí 
bien lo que el señor Ministro explicaba con respecto a las 
negociaciones con el Grupo de la Unificación. Quizás, des- 
pués de la exposición del señor Presidente del Banco Cen- 
tral se desprenda pero, si entendí bien -el señor Ministro 
sabe que a mí me cuestan estos temas- hubo una extensa 
negociación que hemos seguido a través de los medios -y 
en alguna ocasión, en conversaciones en alguna Comisión- 
y todo lo que parecía marchar bien fue, justamente, lo que 
marchó mal. Entiendo que hubo una serie de planteos por 
parte de la Secta Moon que no estaban dentro de las normas 
o no encajaban dentro de los propósitos que nosotros, 
como Banco Central y como Estado, teníamos. 


Por otro lado, hubo algo que me resultó absolutamente 
incomprensible durante toda la crisis bancaria, hasta que 
alguien me dio una explicación que parecía razonable: más 
allá de las cuestiones políticas que uno puede sacar en 
limpio, ¿para qué quería la Secta Moon un banquito? Final- 
mente, alguien me dijo que el problema está en que no los 
dejan entrar en ninguna parte del mundo y que la única 
manera de ingresar al sistema financiero mundiales a través 
del Banco de Crédito. Por lo tanto, parecería que esa parte 
del interés continúa. Sin embargo, en los distintos intercam- 
bios que hemos hecho en oportunidad de la famosa ley de 
agosto y la del Nuevo Banco Comercial, así como en la 
interpelación que el señor Senador Couriel hiciera al enton- 
ces Ministro Bensión -que recordará el entonces Senador 
en esa misma Banca, hoy Ministro Atchugarry- aparece un 
problema que no queda claro: ¿dónde están los activos, los 
bienes, los dineros, los avales y, en definitiva, aquellas 
cosas por las cuales la Secta Moon era accionista de este 
Banco? Lo cierto es que las cuentas no nos cierran por 
ningún lado. Parecería más lógico lo que pasó, que todo lo 
que había pasado antes. 


Reitero que como me cuesta mucho hacer el seguimiento 
de estos temas, pediría que se explicara. El hecho es que 
tienen negocios en el país y, supuestamente, son -o debe- 
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rían haber sido- avales. En algún momento se preguntó: 
¿por qué, si existía esa situación de pasivos, no se trababan 
embargos contra determinadas actividades en el Uruguay? 
Creo que con el trabajo que el señor Ministro está desple- 
gando -que comprendemos y con lo cual nos solidariza- 
mos-, seguramente, se da por sentado que el Senado todo 
entiende esta situación, a pesar de algunos avatares de toda 
esta negociación que no han quedado claros ni para el 
Cuerpo ni para la opinión pública. 


Gracias. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Puede continuar el señor Minis- 
tro. 


SEÑOR MINISTRO.- No apoyo que la señora Senadora 
no entienda; la señora Senadora siempre entiende muy bien 
y creo que la pregunta permite aportar algunos elementos 
más. 


No soy quien puede decir por qué la Iglesia de la Unifi- 
cación -o como se le quiera llamar- tiene un Banco, pero lo 
cierto es que lo tenía desde hace más de veinte años. He 
escuchado que en algún momento se quedó con el Banco 
porque éste, a su vez, tuvo dificultades y se trataba de un 
gran depositante, pero no sé si es así porque es un tema de 
hace más de veinte años. 


Sí tengo claro, señor Presidente, que en el año 1997 hubo 
una situación en la cual el Estado, la Corporación Nacional 
para el Desarrollo, terminó siendo accionista mayoritario de 
un Banco que antes era sólo del Grupo de la Unificación. 
Entonces, no se trata de que el Grupo no tenía un Banco y 
quería comprar este; no, lo tenía hacía rato. 


En segundo lugar, hace dos años el Grupo tenía 
U$S 100:000.000 depositados en este Banco y cuando se 
produjo la crisis tenía U$S 27:000.000. Si el Grupo honraba 
el contrato que estaba a consideración de este aspecto y 
estando el Banco Central, militantemente, reclamándole que 
cumpliera con todo lo que había que cumplir, quiere decir 
que estaba en condiciones. El tema no es que sea un Grupo 
que no dispone del dinero; al contrario, dispone de él. De 
lo que al final no dispuso fue de la voluntad de asumir pleno 
compromiso. 


En efecto, existió una clara situación en la que el Estado 
-ello consta en este contrato, que está a disposición, por- 
que además fue al Tribunal de Cuentas- y el Banco Central 
le plantearon que si el Banco abría se tenía que hacer 
responsable de todo. Se le dijo que había dudas de que 
pudiera funcionar, pero si le daba liquidez y depositaba, ello 
sería posible. Lo importante era que se hiciera responsable. 
Creo que esa actitud fue tan insistente que, al final, el Grupo 
contrató un consultor independiente y se llegó a la conclu- 
sión de que no era un tema de tanto, sino del doble y, si no 
estaba dispuesto a aportar esa suma, salía del negocio. 


En este proceso hubo aspectos que todos lamentamos, 
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como la generación de expectativas a través de los medios 
de prensa, cosa que nosotros nunca hicimos. Incluso, se 
pagó propaganda y participaron actores que, notoriamente, 
no pertenecen al Estado. Lo cierto es que la expectativa 
clara que todos teníamos era que el Banco abriera y que se 
hiciera responsable, porque aquí el gran drama era que, 
luego de abrir, no cayera a los seis meses. 


Hay un excelente periodista que escribió en “Búsqueda” 
una de las críticas que acepto. Decía que el problema es que, 
en una crisis tan grande, el Ministro Atchugarry quiere 
salvar a todos los vagones y a todos los pasajeros, y no se 
resigna a perder ningún vagón ni ningún pasajero. Acepto 
la crítica, señor Presidente. Quien iba a asumir y a poner el 
dinero nos falló, quizá, con toda la razón del mundo; no lo 
entramos a juzgar. Además, señor Presidente, el juzgar 
corresponde a otra etapa, pero es el sentimiento que hemos 
tenido desde el primer día: en una situación muy difícil en 
todas las áreas -no sólo la financiera, sino, incluso, en las 
otras áreas- tratar de atender a todos los heridos. Si uno no 
lo logra mejor, ha de ser por falta de capacidad, pero no por 
no intentarlo. 


En consecuencia, asumo claramente que, ubicado en 
setiembre de 2002, lo volvería a intentar. 


Solicito que se conceda ahora la palabra al señor Presi- 
dente del Banco Central. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Tiene la palabra el señor Presi- 
dente del Banco Central. 


SEÑOR DE BRUN.- Señor Presidente: justamente, mi 
idea era llenar los huecos que fuera dejando la de por sí 
completa exposición del señor Ministro, en aquellos aspec- 
tos estrictamente institucionales del Banco Central o en lo 
que tiene que ver con algunas cuestiones de opinión per- 
sonal que había señalado el señor Senador Larrañaga. En 
atención a sus preguntas, entonces, voy a empezar por 
hablar del Banco de Crédito y, asimismo, volveré sobre 
algunos planteos que efectuó acerca de la opinión de nues- 
tra Institución con respecto de la situación del sistema 
financiero en general y a medidas adoptadas, con su even- 
tual impacto sobre la economía. De modo que voy a seguir, 
en cierto sentido, el camino contrario al del señor Ministro, 
ya que voy air de lo particular a lo general. 


En lo que respecta a la situación del Banco de Crédito, 
el señor Senador Larrañaga, en su momento, preguntó sobre 
la evolución de la deuda del Grupo. También voy a referirme 
ala situación patrimonial del Banco en los últimos años, así 
como al rol de la Corporación Nacional para el Desarrollo 
como accionista del Banco de Crédito y, en definitiva, a las 
consideraciones sobre cómo fue evolucionando lo que 
podría haber sido una solución para este Banco y cómo, 
finalmente, se llegó a la situación actual, sobre la que ya 
habló el señor Ministro. 
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Con relación a la deuda del Grupo con el Banco de 
Crédito y a los controles del Banco Central, no tengo aquí 
el detalle histórico del período que va desde 1982 hasta 
ahora. Sin embargo, puedo decir en resumidas cuentas que 
gran parte de esa deuda del Grupo con el propio Banco 
surgió como consecuencia de la forma en que dicho Grupo 
llegó a esa Institución. Precisamente, el Grupo tenía un 
depósito importante en el Banco de Crédito en 1982 y era 
deudor por un monto importante en virtud del proceso de 
construcción del actual Hotel Radisson. Tal como dijo el 
señor Ministro, efectivamente, la forma que tenía el Grupo 
de recuperar su depósito cuando el Banco quebró era que 
le ofrecieran quedarse con él. En realidad, no sé si además 
eso entró en una consideración de estrategia de negocios 
del propio Grupo, pero el tema es que a este se le ofreció el 
Banco, lo aceptó y, al mismo tiempo, seguía siendo su 
deudor. 


(Ocupa la Presidencia el contador Alberto Couriel.) 


- A su vez, por vinculaciones e ingresos de negocios con 
otros grupos económicos nacionales -parte de cuyas em- 
presas, también por decisión del Grupo, pasaron a su pro- 
piedad y también eran deudoras del Banco de Crédito- 
ocurrió que en el año 1998 -esto básicamente explica la 
mayor parte de la historia- el Grupo tuvo deudas con el 
Banco de Crédito por aproximadamente U$S 123:000.000. 


A partir de ese momento, el único factor de incremento 
de la deuda del Grupo con el Banco fue el aval otorgado por 
las obligaciones negociables de Crihosa, que es la sociedad 
del Hotel Victoria Plaza. El Banco de Crédito es avalista de 
sus obligaciones negociables; eventualmente hubo présta- 
mos para cubrir algunos pagos de ese tipo de documentos. 
Eso habrá alcanzado una cifra de aproximadamente 
U$S 10:000.000 en estos últimos tres o cuatro años. No 
obstante, pese a ese incremento, la deuda del Grupo, por 
disposiciones del Banco Central en sucesivos planes de 
adecuación del Banco de Crédito o por exigencias de pago 
de cancelación de deudas del Grupo con el Banco de Crédi- 
to, ha ido disminuyendo gradualmente desde 1998 en ade- 
lante; es decir que pasó de los U$S 123:000.000 de aquel 
momento a los aproximadamente U$S 90:000.000 que se 
encuentran en proceso de negociación en esta etapa de 
liquidación del Banco. 


Por lo tanto, con relación a la pregunta concreta del 
señor Senador Larrañaga sobre si el Banco Central había 
adoptado medidas tratando de limitar y reducir la deuda del 
Grupo, podemos decir que efectivamente hubo disposicio- 
nes del Banco Central en los últimos cinco años que prohi- 
ben expresamente al Banco de Crédito incrementar sus 
préstamos al Grupo. En ese sentido, se han establecido 
sucesivamente cronogramas de pago, algunos con mayor y 
otros con menor nivel de cumplimiento, pero que de todas 
formas han permitido que se lograra esta reducción gradual 
de la que hemos hablado. 


Con respecto a la situación patrimonial del Banco de 
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Crédito, podemos decir que el patrimonio de la Institución 
es negativo desde hace algunos años. Cuando estuve en la 
Corporación Nacional para el Desarrollo, al Directorio se le 
plantearon para aprobar y eventualmente publicarse los 
balances del Banco de Crédito correspondientes a los últi- 
mos dos o tres años. Cabe destacar que cuando entramos a 
la Corporación Nacional para el Desarrollo, en diciembre de 
2000, todavía estaba sin publicar el balance de 1999, que- 
dando luego también fuera de fecha el balance del año 2000. 
Justamente, el problema era que los informes de auditoría 
señalaban montos importantes de previsiones adicionales 
a considerar, las que determinaban una situación patrimo- 
nial que hacía imposible que el balance fuera aprobado por 
los accionistas, uno de los cuales era la Corporación Nacio- 
nal para el Desarrollo. Asimismo, en las solicitudes de 
informes que se le hicieron al Banco Central y en las conver- 
saciones que como integrantes de la Corporación Nacional 
para el Desarrollo tuvimos con dicha Institución, estaba 
planteado, además, el tema de que el Banco de Crédito había 
solicitado -por parte de la Gerencia y de la Dirección que 
había asumido en el Banco en setiembre del año 2000- un 
plan de adecuación a fin de restablecer su situación patri- 
monial. Entonces, la posición del Directorio de la Corpora- 
ción Nacional para el Desarrollo fue la de que hasta que no 
se aprobara el plan de adecuación patrimonial del Banco de 
Crédito y se pudieran salvar las objeciones que se hacían 
sobre la situación del negocio por parte de los auditores, 
esos balances no podrían ser aprobados por los accionis- 
tas, así como tampoco podría aprobarse la gestión del 
Directorio del Banco de Crédito. 


El proceso de aprobación por parte del Banco Central de 
ese plan de adecuación fue largo y de hecho insumió 
prácticamente todo el año 2001, y preveía, en un período 
relativamente extenso -no recuerdo si se trataba de ocho o 
nueve años- que las utilidades que fuera generando el 
Banco no pudieran ser distribuidas, de forma que se pudiera 
1r llenando el vacío patrimonial que tenía. 


Por otra parte, la situación económica del Banco de 
Crédito en ese año había tendido gradualmente a la estabi- 
lidad, pese alos problemas que tenía en materia de Carteras. 
Básicamente, la fuente de utilidad que tenía el Banco pro- 
venía de contar con depósitos del Grupo por montos impor- 
tantes -en los años 2000 y 2001 esos depósitos eran del 
orden de los U$S 150:000.000 y hasta U$S 200:000.000- 
remunerados a tasa de mercado -que en ese momento era 
muy baja- y cobrando tasas de interés relativamente altas 
-para lo que también era la realidad del mercado en ese 
momento- a las distintas deudas del Grupo. Eso era lo que 
explicaba la mayor parte del margen de negocios que tenía 
el Banco de Crédito en el año 2001. 


En la medida en que no hubiera problemas de liquidez y 
se realizaran ajustes en la estructura de funcionamiento del 
Banco -que por otra parte se le estaban exigiendo desde el 
Banco Central en el marco del programa de adecuación en 
aquel momento aprobado- la situación podía mantenerse, 
en definitiva, relativamente estable. Esto era así en un 
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contexto en el que las decisiones del Banco Central se 
basaban en que, en la medida en que no pasara nada y se 
pudieran estabilizar los resultados del Banco de Crédito de 
modo que gradualmente recuperara su patrimonio, la insti- 
tución podía seguir por el mismo camino que había empren- 
dido. Por tal razón, se aprobó el plan de adecuación que en 
definitiva restituía, por un asiento contable autorizado por 
el Banco Central, el patrimonio a valores positivos. El 
problema es que a la crisis del año 2002 y la corrida de 
depósitos, se sumó el hecho de que el Grupo retiró la mayor 
parte de los depósitos del Banco, llevándolos a niveles casi 
insignificantes a principios del año 2002. De hecho, el 
Banco de Crédito no había tenido corrida hasta marzo o abril 
de 2002, cuando se produjo un retiro importante de depósi- 
tos del propio Grupo. Entonces, en un contexto difícil para 
todo el sistema financiero como el del año 2002 comenzaron 
a hacerse gestiones por parte del Directorio anterior del 
Banco Central, exigiendo algún tipo de capitalización, más 
allá del programa de adecuación aprobado en su momento. 


Ya que se hicieron comentarios con respecto al rol de la 
Corporación Nacional para el Desarrollo en lo que tiene que 
ver con el Banco de Crédito, es importante tener en cuenta 
que toda la participación de dicha Institución en materia de 
sistema financiero ha sido fundamentalmente la de tener en 
su poder las acciones de algunos Bancos de plaza, sobre 
todo a partir de la estrategia adoptada desde el año 1989 en 
el plan de reestructuración bancaria que contó con 
financiamiento de organismos multilaterales. Se debe tener 
en cuenta que en aquel momento se trataba de Bancos 
gestionados -Banco Comercial, Banco Caja Obrera y Banco 
Pan de Azúcar- que pasaban a formar parte del patrimonio 
de la Corporación Nacional para el Desarrollo en un contex- 
to en el cual el país, a su vez, recibía determinados créditos 
internacionales que permitían la capitalización de esos 
Bancos. 


Entonces, vale la pena destacar que todas las decisiones 
que ha tenido la Corporación Nacional para el Desarrollo 
durante estos últimos diez, once o doce años en materia de 
sistema bancario, fueron fundamentalmente de gobierno y 
no de negocios adoptadas por su Directorio. En definitiva, 
fueron claramente decisiones de gobierno destinadas a 
resolver, en su momento, lo que quedaba de la crisis banca- 
ria de principios de los años ochenta, y en ese contexto se 
había aprobado el plan de reestructuración bancaria de 
fines de 1989. También ocurrió así en la decisión que el 
Gobierno tomó en el año 1998 en cuanto a la fusión del 
Banco de Crédito con el Pan de Azúcar. Desde ese momento 
en adelante, todos los Directorios del Banco de Crédito 
fueron designados siempre a propuesta del Poder Ejecutivo 
y con aprobación del Banco Central del Uruguay; nunca fue 
una decisión de administración de inversiones de la Corpo- 
ración Nacional para el Desarrollo. 


SEÑOR KORZENIAK.- ¿Me permite una interrupción? 


SEÑOR DE BRUN.- Con mucho gusto. 
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SEÑOR PRESIDENTE (Cr. Alberto Couriel).- Puede in- 
terrumpir el señor Senador Korzeniak. 


SEÑOR KORZENIAK.- Empiezo por admitir que la pre- 
gunta podría haber sido planteada con un carácter más 
general y no en este momento de la exposición; por lo tanto, 
la respuesta puede ser postergada. 


Lo que tengo ala vista es -según el lenguaje del texto del 
reglamento- un reperfilamiento de la deuda pública nacio- 
nal. Entre los tantos términos que se han usado, es decir, 
“reprogramar”, etcétera, acá se emplea el de “reperfilamien- 
to”. Debemos tener en cuenta que tengo a la vista una norma 
administrativa, es decir, un decreto del Poder Ejecutivo, que 
tiene sus Vistos, Considerandos y Resultandos, y en su 
contenido se hace referencia a la emisión de nuevos valores 
y la reglamentación de la deuda pública nacional. ¿Esto se 
piensa hacer por el Poder Ejecutivo o se va a enviar un 
proyecto de ley al Parlamento para que se emitan nuevos 
bonos y para que se dicte toda una reglamentación como 
esta que figura aquí? 


Pregunto esto porque un canje se puede hacer de mil 
maneras; incluso, aquí está reglamentado cómo se hará. Sin 
embargo, la Constitución dice que es la ley la que autoriza, 
a iniciativa del Poder Ejecutivo, a contraer deuda pública 
nacional, la consolida, designa sus garantías y reglamenta 
el crédito público. 


Como decía, esta pregunta tiene un alcance general y 
parte de la base de que desde el punto de vista económico, 
se piensa reperfilar una deuda pública nacional ya existen- 
te, con algunos cambios, pero el hecho es que hay emisio- 
nes de nuevos bonos. Al respecto, en una primera lectura 
digo que esto requiere una ley; no se puede hacer por el 
Poder Ejecutivo. Pregunto si el Poder Ejecutivo ha tenido en 
cuenta esta circunstancia para reglamentar. 


Quiero destacar que los artículos 4* y siguientes expre- 
samente autorizan al Banco Central a llevar a cabo el proce- 
so de canje, es decir, reglamentar la forma en que se va a 
hacer y a emitir los nuevos bonos; o sea que hay una 
emisión. Si bien en términos puramente económicos se 
puede decir que son bonos nuevos sobre los que ya había 
habido una autorización legal y lo que se cambia son los 
plazos, en definitiva, se están emitiendo nuevos bonos y se 
está reglamentando esa emisión. 


SEÑOR PRESIDENTE (Cr. Alberto Couriel).- Puede con- 
tinuar el señor Presidente del Banco Central. 


SEÑOR MINISTRO.- ¿Me permite una interrupción? 
SEÑOR DE BRUN.- Con mucho gusto. 


SEÑOR PRESIDENTE (Cr. Alberto Couriel).- Puede in- 
terrumpir el señor Ministro de Economía y Finanzas. 
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SEÑOR MINISTRO.- La autorización que tiene el Poder 
Ejecutivo refiere a emitir y mantener circulante una cierta 
cantidad. En consecuencia, el límite que tiene no es para 
emitir ni a mantener circulante algo nuevo, sino que esto, 
sumado con lo viejo, no supere ciertos límites. Por lo tanto, 
de hecho en todo momento lo hace el Estado, y la prueba 
está en que tenemos sesenta series y el Estado siempre ha 
estado autorizado a emitir y mantener cierta cantidad de 
millones de dólares o cierta relación con el Presupuesto, 
ajustable o no por la evolución del Producto Bruto Interno. 
Generalmente, la medida es lo que está en circulación. Las 
series se van cumpliendo y se van pagando. Cuando el país 
accedía, hasta no hace mucho, al mercado, hacía una nueva 
emisión y, de hecho, lo sigue haciendo con las Letras de 
Tesorería y demás. Desde hace algunos años el límite está 
en el monto que se mantiene circulante. Supongamos que en 
este caso el canje fuera cien por ciento exitoso, como la 
deuda circulante canje y postcanje es exactamente la misma, 
no hay un incremento y está dentro de la autorización. 
Francamente, creo que es la opinión que se ha ido manejan- 
do. Cuando aumentamos el límite, muchas veces con mi 
oposición -antes que alguien lo recuerde, lo hago yo- se 
trataba de lo que estaba en circulación. No se requería 
autorización para simplemente emitir una serie que, si bien 
no era un canje formal, implicaba pagar una serie vieja y 
emitir una nueva. Al final, ello significaba mantener la 
misma cantidad de dinero circulante. 


No se nos presentaron dudas porque esta ha sido, un 
poco, la mecánica que se ha seguido en este aspecto; no se 
trata de una interpretación para no pedir una ley porque 
realmente creemos que corresponde tener una ley en ese 
sentido. Por supuesto, en materia de Derecho vale la pena 
- y también creemos que es oportuno- haber traído el tema, 
porque se trata de un asunto de mucho volumen. Además, 
confieso que si tuviera alguna duda, también pediría una 
ley; al respecto, no tengo ningún problema. Es más, por esto 
hemos ido a visitar a todos los partidos. 


En esta reunión hemos venido a informar y recién lo 
hemos comenzado a hacer con respecto aeste tema, que nos 
parece bien relevante. Insisto en que esta reunión es sólo 
de información acerca de algo que recién se está entregando 
al Parlamento, por lo que no voy a pedir una opinión 
adelantada. Personalmente, valoro mucho que haya una 
posición de los partidos políticos sobre este tema, más allá 
de sentir y de creer que, insisto, esto normalmente se hace 
por un acto administrativo y no por una ley. Pero reitero que 
valoro mucho esta actitud. 


Por esto digo que, a nuestro juicio, este no es un tema 
menor, porque estamos tratando de que tengan algún retor- 
no las personas a quienes, de alguna manera, se les ha 
pedido que confíen cinco años más en el país. 


En resumen, señor Presidente, creo que después, con 
más tiempo, podríamos traer las leyes habilitantes -en este 
momento no las tengo a mano- para considerar el tema en la 
Comisión respectiva. Sinembargo, tengo claro el concepto 
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de que siempre es una autorización a mantener circulante y 
la práctica indica que la interpretación ha sido que una 
nueva serie, en la medida en que no se supere el circulante, 
no requiere una ley. Normalmente la Contaduría General de 
la Nación y la Tesorería General de la Nación llevan el monto 
e, incluso, lo informan en los planillados del Presupuesto, 
donde se informa que tal monto está circulante y que la 
autorización legal es tanto. Es decir que el Estado no podría 
hacer una emisión si no saca de circulación la anterior; esto 
está claro, es así. 


Estas eran las reflexiones que quería exponer y aprove- 
cho a decir que me parece que se trata de un trabajo que 
recién empieza. Esto va a cuenta de lo que vamos a informar 
después. 


SEÑOR GALLINAL.- ¿Me permite una interrupción? 
SEÑOR DE BRUN.- Con mucho gusto. 


SEÑOR PRESIDENTE (Cr. Alberto Couriel).- Puede inte- 
rrumpir el señor Senador Gallinal. 


SEÑOR GALLINAL ..- El señor Presidente del Banco Cen- 
tral nos estaba informando y respondiendo a las preguntas 
relacionadas al Banco de Crédito, cuando sorpresivamente 
el señor Senador Korzeniak planteó una interrogante que 
está dentro de la temática que estamos considerando en el 
día de hoy. Obviamente, quienes comparecen a brindar 
información están en todo su derecho de contestarlas en el 
orden que ellos estimen conveniente o pertinente. 


(Ocupa la Presidencia el señor Luis Hierro López.) 


- El señor Presidente del Banco Central nos estaba 
explicando que cuando fue Presidente de la Corporación 
Nacional para el Desarrollo, ésta era propietaria del paquete 
accionario del Banco de Crédito. La Corporación Nacional 
para el Desarrollo tenía sus Directores en el Banco de 
Crédito, pero dicha Corporación y su Presidente no tenían 
nada que ver con este Banco. Como no terminé de entender 
cómo se fundamenta un razonamiento de estas caracterís- 
ticas, pretendía volver a esa explicación, de manera que 
todos podamos saber exactamente cómo se atan esos cabos 
en lo que refiere a su pasaje por la Presidencia y a la relación 
que existe -o existió- con el Banco de Crédito. 


Esta era la pregunta que quería efectuar. 
SEÑOR LARRAÑAGA.- ¿Me permite una interrupción? 
SEÑOR DE BRUN.- Con mucho gusto. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Puede interrumpir el señor Sena- 
dor Larrañaga. 


SEÑOR LARRAÑAGA.- Señor Presidente: quiero hacer 
un planteo en la misma línea. 
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El señor Presidente del Banco Central acepta que el 
Banco de Crédito tenía patrimonio negativo. El Banco Cen- 
tral le dio un plazo de ocho años para reconstruir la situa- 
ción y acepta no publicar los balances, según lo que expresó 
su Presidente. Es más, el Banco Central -tengo esto anotado 
aquí- autorizó a llevar el patrimonio a valores positivos 
mediante un asiento contable. Entonces, me pregunto dón- 
de queda la transparencia para los depositantes. ¿Qué 
información iban a consultar si los balances estaban maqui- 
llados? 


Creo que esta es una contestación que la gente merece 
tener. Reitero: se acepta el balance negativo, se le da un 
plazo de ocho años para reconstituir la situación, se le 
permite no publicar los balances y, mediante un asiento 
contable, dar valores positivos al patrimonio. Entonces la 
gente, ¿a qué información iba a recurrir? Creo que la contes- 
tación a un tema de esta repercusión y de esta importancia 
no puede quedar así nomás. ¿Y retirar los recursos que se 
sacaron del Banco de Crédito así porque sí? ¿En qué fechas? 
Me parece que esto es demasiado grave como para que se 
pueda dar ligeramente una información en estos términos. 


Muchas gracias. 
SEÑOR GARGANO.- ¿Me permite una interrupción? 
SEÑOR DE BRUN.- Con mucho gusto. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Puede interrumpir el señor Sena- 
dor Gargano. 


SEÑOR GARGANO.- He escuchado con mucha atención 
la explicación que el señor Presidente del Banco Central ha 
venido dando acerca de la participación de la Corporación 
Nacional para el Desarrollo en el Banco de Crédito. Se da la 
casualidad de que en el año 1998, mientras interpelaba al 
entonces Ministro de Economía y Finanzas, el contador 
Mosca, sobre el tema del robo que se había perpetrado en 
el Banco Pan de Azúcar, el Gobierno, a través de una 
resolución del Banco Central y del Poder Ejecutivo, decidió 
proceder a la liquidación de dicho Banco y a su fusión con 
el Banco de Crédito. Tengo en mi poder la intervención del 
contador Mosca, que, para avalar su exposición, decía que 
se había hecho el negocio con St. George Company Ltd., por 
el que se obligaba a capitalizar con la Corporación Nacional 
para el Desarrollo al Banco en U$S 52:000.000, U$S 25:000.000 
aportaba la Corporación y U$S 27:000.000 esta Compañía 
que, para traducirla al lenguaje popular, se trata de la Secta 
Moon. En ese momento se dijo que con eso se forjaría un 
Banco de Crédito nuevo, que administraría un volumen de 
depósitos superior alos U$S 600:000.000, lo que mejoraría 
sensiblemente la relación que existía entre depósitos y 
empleados de la Institución. En definitiva, era la gloria, una 
formidable empresa y, según decía el contador Mosca, se 
transformaría así en la segunda empresa en el sector priva- 
do, con una estupenda perspectiva. Estamos hablando del 
16 y 17 de diciembre de 1998, es decir, hace cuatro años. 
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Entonces, también a mí me resulta poco creíble, desde el 
punto de vista de la explicación, el hecho de que se nos diga 
que la Corporación fue obligada a ello, que le pusieron el 
nombre, pero la decisión fue del Poder Ejecutivo. Eso está 
muy bien, pero se nombraron Directores que respondían a 
la Corporación Nacional para el Desarrollo y había un 
volumen de negocios muy importante. Después de cuatro 
años, terminamos en una realidad en la que el Estado le 
presta, en medio de la situación que se vivió el año pasado, 
U$S 180:000.000 de asistencia -si no estoy equivocado- y se 
negocia durante ocho meses una solución, aparte de la de 
los Bancos Caja Obrera, Comercial y Montevideo, porque 
este era mejor, más fácil e iba por separado. Sin embargo, 
en ese plazo y con las promesas que se hicieron, se produce 
un deterioro de la cartera durante el tiempo en que se 
negoció, se habló o no se hizo nada, de U$S 130:000.000. 
Hay depósitos por U$S 300:000.000 que no se sabe qué va 
a pasar con ellos, dado que hay una negociación que aún no 
ha acabado. 


En 1998 se tenían perspectivas formidables, que se 
explicaron como salida a una situación de crisis total del 
Banco Pan de Azúcar, a una situación de robo perpetrado 
por el señor Benhamou -a quien el Estado luego le hizo un 
juicio- que se llevó U$S 45:000.000. 


La solución era capitalizar la institución emitiendo Bo- 
nos del Tesoro, cosa que se hizo. ¿Qué pasó? ¿Hubo mala 
gestión? Tengo información, que creo proviene del Banco 
Central, en cuanto a que el Banco de Crédito tiene detrás, 
no al Grupo Moon, sino a las empresas, que están por 
separado. De las ocho que allí tienen deudas multimillonarias, 
seis no tienen garantías de su déficit y contra las que no se 
puede ir porque están en el aire. Se trata, prácticamente de 
deudas incobrables. 


¿Qué ha pasado? ¿¿Se operó mal? ¿Quién es el responsa- 
ble? ¿El Banco Central o los Directores nombrados por la 
Corporación Nacional para el Desarrollo, quienes no ejer- 
cieron una función acorde al volumen del negocio, dado que 
estamos hablando de la segunda institución financiera del 
sector privado. Esto lo dijo el ex Ministro Mosca, cuando 
explicó la solución. Esto es muy grave. 


Debo decir que me preocupa mucho la situación de los 
depositantes. No voy a hablar del proceso que se está 
haciendo porque el señor Ministro sabe que disponemos de 
la información que él ha proporcionado, aunque no hay 
solución a la vista. Reitero que me importan mucho los 
depositantes; creo que hay mucha gente de buena fe que 
quedó atrapada, pero también me preocupan los 700 pues- 
tos de trabajo que se perdieron. Me preocupa que en la otra 
empresa vinculada a esto, Rilomán S.A., haya 300 empleos 
más, con lo que hacemos 1.000 puestos de trabajo que se 
perdieron. Aparte de esos U$S 300:000.000 en depósitos, 
está toda esta realidad social, que es brutal. Todo esto tuvo 
su punto de partida hace cuatro años, con una realidad que 
nos pintaron en forma maravillosa. Entonces, ¿qué falló 
acá? ¿Los controles del Banco Central, tal como decía el 
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señor Senador Larrañaga? Pienso que la gestión tiene que 
haber sido horrible para llegar a esta situación. No se trata 
sólo de una corrida, porque la corrida opera duramente 
sobre una realidad mal gestionada; de lo contrario, nunca 
hubiera podido ocurrir lo que sucedió. 


Ahora bien; ¿qué salida hay para esto? ¿Qué salida hay 
para el empleo de los trabajadores? ¿Qué salida hay para los 
depositantes? ¿Cómo se va a pagar? ¿Qué van a recuperar 
y qué no van a recuperar? Me parece que estas son las 
preguntas que en torno al Banco de Crédito hay que hacerse 
en este momento para que nos vayamos con una idea de lo 
que va a ocurrir. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Puede continuar el señor Presi- 
dente del Banco Central. 


SEÑOR FERNANDEZ HUIDOBRO.- ¿Me permite una 
interrupción? 


SEÑOR DE BRUN.- Con mucho gusto. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Puede interrumpir el señor Sena- 
dor Fernández Huidobro. 


SEÑOR FERNÁNDEZ HUIDOBRO.- Voy a tratar de ser 
breve y ceñirme a preguntas concretas. Me pasa lo mismo 
que al señor Senador Larrañaga y estoy sorprendido por la 
explicación que nos está dando el señor De Brun. Tal como 
el señor Presidente sabe, conozco poco de Bancos. 


(Hilaridad) 


- Tenía entendido que la Corporación Nacional para el 
Desarrollo era dueña del 51% de las acciones del Banco de 
Crédito. No me parece aceptable la explicación de “bueno, 
si, pero no”, porque estamos hablando de asuntos muy 
serios. 


Además, el otro accionista, con el 49 % de las acciones, 
es la secta Moon. Se nos dice que el Banco funcionó cierto 
tiempo con patrimonio negativo, cosa que no se le permite 
a nadie, ya que eso está prohibido por las normas del Banco 
Central. Se autorizó un asiento contable “mientras no pase 
nada” -creo recordar las palabras del señor De Brun- “mien- 
tras marche todo bien”. Sin embargo, en el 2002, en el Banco 
de Crédito la corrida fue de la Secta Moon, porque además 
de ser de los más importantes deudores del Banco de 
Crédito, tenía depósitos. Se les pagaba cierto interés por 
esos depósitos y se les cobraba cierto interés por los 
préstamos; ese era el margen del Banco. Pero, en el año 2002 
dejó de estar todo bien. Eso de que “mientras está todo 
bien” parece más propio -perdóneme, señor Presidente- de 
un Comité de Base del Frente Amplio, del Secretario de 
Finanzas, que del Banco Central del Uruguay o de la Corpo- 
ración Nacional para el Desarrollo, dueña de un Banco, 
manejando un Banco y que después descubre que la corrida 
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-me acabo de enterar- del Banco de Crédito la produjo el 
dueño de este Banco, con el 49 % de las acciones y, a su vez, 
principal deudor, que se llevó el dinero, o sea, fundiendo al 
Banco. Esto se pudo hacer porque no se cumplió la norma 
del Banco Central que prohibe trabajar con patrimonio 
negativo, porque se permitió hacer un asiento en el balance 
Oo porque se dijo “mientras todo vaya bien” ¿qué problema 
va a haber?, como si esto pudiera quedar librado a ese tipo 
de cosas que son más bien para tratar entre amigos. 


Quisiera saber si la Secta Moon va a asumir las deudas 
y la responsabilidad como dueña de este Banco. Estoy 
convencido de que ahora el Estado tiene que asumir la 
responsabilidad, ya que se acaba de confesar aquí una 
grave responsabilidad del Estado en lo que pasó en el 
Banco de Crédito, que de los cuatro que había, es el único 
liquidado. Tal vez el señor de Brun tenga la posibilidad de 
contestar esto, porque él tuvo el privilegio de haber estado 
sentado como dueño en el Banco de Crédito y ahora como 
liquidador de ese Banco. 


SEÑOR NUÑEZ.- ¿Me permite una interrupción? 
SEÑOR DE BRUN.- Con mucho gusto. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Puede interrumpir el señor Sena- 
dor Núñez. 


SEÑOR NUÑEZ.- En la medida en que el debate ha 
tomado este cariz, quiero hacer algunas preguntas a efectos 
de que se responda a todas nuestras inquietudes. En primer 
lugar, me voy a referir al patrimonio negativo. El señor 
Senador Gargano ya hizo referencia a la interpelación que 
dio como resultado la fusión del Banco Pan de Azúcar con 
el Banco de Crédito, formando el Banco de Crédito nuevo. 
No somos nosotros, sino que fue el señor Christiano Netto 
en una entrevista radial quien dijo que a partir de ahí surge 
el patrimonio negativo del Banco de Crédito que se arrastra 
- y el señor Senador Larrañaga lo comprobó- hasta el día de 
hoy. 


En segundo término, y en cuanto a los montos, si bien 
no se ha expresado cuál es el total de los depósitos no se 
ha dicho cuál es el total nominal de las carteras de ese 
Banco. Tampoco se dijo cómo estaban catalogadas en las 
distintas evaluaciones que hicieron algunas consultoras o 
el propio Banco Central cuando estaban negociando la 
venta con la Secta Moon. Tenemos información de Tea, 
Deloitte £ Touche, a fines del año pasado y principios de 
éste, que valuó las carteras 1 y 2 solamente en 
U$S 12:000.000. No obstante, no hemos tenido acceso direc- 
to a ese informe. Es decir que eran poquísimas, en el 
porcentaje total, las carteras buenas. Obviamente, eso debe 
haber incidido en la decisión del Grupo de la Unificación. 


En tercer lugar, quisiera saber qué pasa con una empresa 
que tiene un Grupo económico alrededor y que se presta a 
sí misma, razón por la cual hoy existen ciudadanos del Grupo 
Peirano que están presos. Además, según tenemos enten- 
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dido, ese Grupo tiene un patrimonio muy bajo respecto al 
total del crédito de U$S 90:000.000 que le otorgó ese Banco. 
Entonces, ahí tenemos dos cosas: ¿cómo se lo permitió la 
normativa del Banco Central? ¿Hubo alguna normativa es- 
pecial para ese Banco que le habilitara negocios con su 
propio Grupo y que, además, le permitiera tener, con avales 
Oo patrimonios pequeños, préstamos de cantidades exorbi- 
tantes? ¿Cómo se llegó a esta situación? 


En cuarto término, en esa entrevista que mencioné del 
mes de marzo, después que se terminaron las negociaciones 
entre el Poder Ejecutivo y el Grupo de la Unificación, el 
señor Netto dice que va a honrar sus deudas. Eso me parece 
muy bien y, como dijo el señor Senador Fernández Huidobro, 
va a honrar sus deudas con el Banco pero como parte, como 
accionista o como cuotapartista al ser dueño de la institu- 
ción, ¿va a honrar los depósitos que van a quedar sin ser 
cubiertos? 


Además de eso, existen algunas empresas colaterales de 
las cuales el Grupo es avalista, como Rilomán S.A., que 
están sin funcionar pero sin que haya una normativa 
concreta del Banco Central que les prohiba hacerlo. Simple- 
mente, no están funcionando y se están comiendo la liqui- 
dez que tenían. ¿Existe un plan de pagos del Grupo de la 
Unificación para honrar esas deudas? Pregunto si existe 
algún tipo de negociación con el Poder Ejecutivo que me 
diga cuánto va a ir pagando el Grupo de la Unificación. Por 
lo menos, me han llegado algunas versiones en el sentido 
de que existe alguna propuesta del propio señor Ministro en 
el sentido de separar al Grupo como un fondo aparte. Me pa- 
rece que de eso tenemos que discutir hoy. Si Rilomán S.A. 
obtiene el pago del Grupo Moon, seguramente, de alguna 
forma, podrá entrar a funcionar o, porlo menos, tendrá otras 
posibilidades. En ese caso, se salvarían 307 puestos de 
trabajo. 


Esto es lo que debemos preguntarnos sobre el conjunto 
del tema. A mi entender, la gran pregunta es cuál fue en 
estos siete u ocho meses que se dejaron pasar, el punto de 
desacuerdo y cuánto tenía que capitalizar el Grupo de la 
Unificación, cifra a la que no se llegaba y, por eso, tampoco 
se llegó a varios acuerdos. Esto es lo que dicen los Repre- 
sentantes del Grupo de la Unificación. A su vez, deseamos 
saber cuánto se perdió por la devaluación de los activos, 
por la caída del valor de los activos que estaban en la cartera 
de ese Banco. Según se dice, se perdieron U$S 130:000.000 
por la baja del valor de los activos de esa cartera y, además, 
se perdieron más de U$S 15:000.000 de intereses que se 
debieron pagar a los depositantes y no se les abonó. Enton- 
ces, me pregunto cómo todo eso va a formar parte de un plan 
de salida en conjunto del tema del Banco de Crédito. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Puede continuar el señor Presi- 
dente del Banco Central. 


SEÑOR DE BRUN.- Venía haciendo una exposición se- 
gún la cual estaba tratando de explicar cuáles fueron las 
decisiones de Gobierno respecto a su intervención en ma- 
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teria bancaria y en qué medida la Corporación Nacional para 
el Desarrollo fue el instrumento elegido por el Gobierno 
para, de alguna manera, tener la titularidad o la propiedad 
de parte o de algunas de las empresas bancarias del sistema 
financiero uruguayo en los distintos procesos de reestruc- 
tura que se vivieron desde 1989. 


No señalé que la gestión de los Bancos cuyas acciones 
estuvieran en manos de la Corporación Nacional para el 
Desarrollo fueran una decisión de otro y que la Corporación 
Nacional para el Desarrollo no tuviera nada que ver o se 
desentendiera de su gestión; no usé esas palabras y eso 
está totalmente fuera de lo que fue la realidad de la Corpo- 
ración Nacional para el Desarrollo como gestora o titular de 
las acciones de estas instituciones bancarias. Lo que sí 
quise decir es que la Corporación Nacional para el Desa- 
rrollo en ningún momento manejó recursos suficientes pa- 
ra, de por sí, tomar decisiones de capitalización de estos 
Bancos y las mismas siempre provinieron de una decisión 
del Poder Ejecutivo en el ejercicio de sus potestades de 
intervención y de asegurar la estabilidad del sistema finan- 
clero. 


De hecho, en el período en que actué en el Directorio de 
la Corporación Nacional para el Desarrollo, puedo decir que 
la relación entre ese Directorio y el del Banco de Crédito era 
la siguiente. Concretamente, el Síndico del Banco de Crédi- 
to reportaba mensualmente la información de los resultados 
al Directorio de la Corporación Nacional para el Desarrollo. 
Este último celebraba reuniones periódicas con el Directo- 
rio de ese momento del Banco de Crédito, evaluando la 
marcha de la institución. En todo momento, el Directorio de 
la Corporación Nacional para el Desarrollo solicitó -y así le 
fue otorgado, a veces directamente o, de lo contrario, a 
través del Síndico que la Corporación Nacional para el 
Desarrollo tenía en el Directorio del Banco de Crédito- la 
información acerca de en qué medida los resultados del 
Banco de Crédito se adecuaban o se correspondían con los 
compromisos y las metas establecidas en los distintos 
programas o planes de adecuación que le fueron exigidos 
por parte del Banco Central al Banco de Crédito. En particu- 
lar, me refiero atodas las metas en materia de reducción de 
previsiones y de resultados que cuando yo llegué a la 
Corporación Nacional para el Desarrollo ya habían sido 
establecidas por parte del Banco Central al Banco de Crédi- 
to en el proceso de ajuste de sus resultados y de mejora de 
su situación patrimonial. 


Tengo que decir que la gestión del Directorio del Banco 
de Crédito en el período en que estuve en el Directorio de 
la Corporación Nacional para el Desarrollo hasta que co- 
menzaron las dificultades externas a la gestión de ese Direc- 
torio, fundamentalmente en el contexto de la crisis bancaria 
del año 2002 - pero, por lo menos, hasta principios de ese 
año-, venía mostrando una razonable adecuación a las 
metas establecidas por el Banco Central en su plan de 
adecuación y a las exigencias que le había planteado esta 
institución al Banco de Crédito en su proceso de adecua- 
ción patrimonial. 
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SEÑOR KORZENIAK.- ¿Me permite una interrupción? 


SEÑOR DE BRUN-- Pediría que se me permita terminar de 
exponer la idea. 


Como decía, hay dos aspectos a saber. ¿Fue prescinden- 
te la Corporación Nacional para el Desarrollo respecto de la 
gestión del Banco de Crédito? No lo fue. En todo momento 
se mantuvo informada y durante el período diciembre 2000 
hasta mediados de 2002, en líneas generales, la gestión del 
Banco de Crédito venía evidenciando resultados relativa- 
mente razonables dados los problemas que tenía en su 
cartera y, asimismo, acordes con las metas que el Banco 
Central había establecido. Digo esto con respecto a las 
preguntas que había formulado el señor Senador Gallinal. 


Por su parte, el señor Senador Larrañaga dijo que el 
Banco Central aceptó la no publicación de los balances. 
Concretamente, dije que el Directorio de la Corporación 
Nacional para el Desarrollo -tema del cual estaba hablando 
en ese momento- no aprobó los balances del Banco de 
Crédito en la medida en que, por los informes de auditoría, 
se sugerían ajustes a realizar. Entonces, se consultó al 
Banco Central para ver si en el plan de adecuación para el 
Banco de Crédito que estaba en vías de análisis, las obser- 
vaciones planteadas por los auditores podían ser salvadas 
de esa manera. No se trató de que el Banco Central hubiera 
aceptado o no la publicación de los balances del Banco de 
Crédito. El tema es que éstos no estaban aprobados por el 
Directorio de la Corporación Nacional para el Desarrollo, 
pues estaba pendiente una respuesta del Banco Central 
sobre el plan de adecuación correspondiente al Banco de 
Crédito. 


Con respecto a los comentarios del señor Senador 
Fernández Huidobro, debo señalar lo mismo que manifesté 
en relación a las preguntas planteadas por el señor Senador 
Gallinal. La Corporación Nacional para el Desarrollo, como 
titular del 51% de las acciones, hizo la gestión que corres- 
pondía a un accionista en lo que tenía que ver con las tareas 
de control del Directorio del Banco de Crédito. Es así que, 
en su momento, solicitó al Banco Central los indicadores 
que le permitieran evaluar la gestión del Directorio del 
Banco de Crédito. Hasta que la crisis se desató en el sistema 
bancario y lo afectó en sus resultados por razones ajenas a 
lo que era específicamente su gestión, el Banco venía 
cumpliendo razonablemente dentro de las metas estableci- 
das por el Banco Central. 


Si el señor Presidente lo permite, cedo el uso de la 
palabra al señor Ministro para que realice un comentario 
adicional. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Tiene la palabra el señor Minis- 
tro. 


SEÑOR MINISTRO.- Retomo el uso de la palabra porque 
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-pido la comprensión del Cuerpo en ese sentido- tengo 
interés en hacer referencia a temas de mucho volumen, 
sobre todo teniendo en cuenta que ya han transcurrido tres 
horas largas de sesión. Lo haré con la mayor llaneza posible. 


La impresión del intercambio de informaciones y comen- 
tarios -que, en la última parte, sólo los he presenciado 
porque no he participado demasiado- es que se plantea 
claramente el porqué el Banco llegó a la situación en que 
estaba el 29 de julio. Se trata de un tema sobre el cual se ha 
hecho alguna reflexión; todos nos damos cuenta de que se 
trata de un asunto importante, relevante y bastante comple- 
jo para abordar totalmente en esta sesión. 


La segunda etapa tiene que ver con el intento de encon- 
trar el camino de salida, que no prospera el 26 de febrero, y 
la tercera se relaciona con la construcción de la salida, que 
es lo que está en trámite. 


En los próximos días trataremos de terminar de construir 
-por lo menos, es lo que aspiramos hacer- una propuesta 
sobre el camino de salida, tema sobre el que naturalmente 
informaremos al Parlamento como corresponde y probable- 
mente, en primer término, alos propios interesados para ver 
si es una vía que pueda ser aceptada. 


A los efectos de no omitir ningún comentario, me atreví 
a adelantar algunas de las ideas que estábamos pensando 
como, por ejemplo, algunos balizamientos, porque quería- 
mos compartirlas con los señores Senadores. Los 
balizamientos eran los siguientes elementos: primero, el 
Estado cede prioridad, que puede hacerlo si bien no está 
obligado a ello; segundo, no estamos contemplando hoy un 
egreso mayor de parte del Estado; tercero, si uno tiene algo 
que es el 30% de los depósitos -que es la deuda del Grupo 
Moon o de la Unificación- y lo vende, no vale la cuarta parte, 
pero si lo cobra directamente, vale el 100%. No lo vamos a 
imponer, pero quiero explicar por qué estamos construyen- 
do la propuesta sobre esa base. El Estado no compensaría 
sus propias deudas, pese a que tiene todo el derecho de 
hacerlo, pero se trata de defender más el valor de los 
ahorristas. Estamos tratando de ver qué mecanismo 
implementamos para que en la recuperación de carteras los 
ahorristas puedan salir lo mejor posible. 


El segundo campo de acción -en donde sí es probable 
que sea necesaria la aprobación de una ley- tiene que ver 
con el modo en que atendamos de la mejor manera posible 
la situación de los funcionarios. Hemos percibido claramen- 
te una fuerte resistencia de los depositantes respecto a 
asumir costos derivados de esa situación, más allá de los 
derechos que tienen los funcionarios por ley. De modo que 
si mañana se plantea una situación que demande más dine- 
ro, ahí sí no tendríamos autorización legal; si eso pudiera 
ayudar en algunos casos, tendríamos que pedirla junto con 
otros elementos. 


(Ocupa la Presidencia el señor Senador Wilson Sanabria.) 
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- Tal como están las cosas, no por no haberlo intentado, 
tenemos la impresión de que en el tema vinculado a los 
funcionarios todavía necesitamos algún plazo más para 
analizarlo porque, de alguna manera, son los propios tiem- 
pos que la organización de trabajadores necesita, ya que 
quiere ver cuál es la solución final para los depositantes. 
Con estos últimos tenemos poco tiempo. En este punto, afin 
de avanzar con los siguientes, debo decir que lo que esta- 
mos intentando hacer es mantener totalmente informado al 
Parlamento. Lo máximo que podemos hacer es elaborar una 
propuesta que debe someterse a la aprobación de los 
ahorristas. En definitiva, recibiríamos el retorno de los 
partidos, si es que les parece correcto hasta dónde va el 
Estado en ese esquema. Sobre los demás elementos tratare- 
mos de seguir aportando toda la información que se consi- 
dere necesaria. Francamente, pido la comprensión de los 
señores Senadores. 


Ahora me permitiría seguir con otros temas porque hay 
varios en los que tengo especial interés en hacer los apor- 
tes. 


SEÑORA ARISMENDI.- ¿Me permite una interrupción, 
señor Ministro? 


SEÑOR LARRAÑAGA.- ¿Me permite una interrupción, 
señor Ministro? 


SEÑOR MINISTRO.- Con mucho gusto le concedo pri- 
mero a la señora Senadora Arismendi. 


SEÑOR PRESIDENTE (Don Wilson Sanabria).- Puede 
interrumpir la señora Senadora Arismendi. 


SEÑORA ARISMENDI.- Señor Presidente: no tenía la 
menor duda de la actitud del señor Ministro. 


Voy a ser muy breve. No quisiera tener que decir luego 
que no hice esta solicitud y enfatizo en este término. No me 
gustaría que el señor Ministro, doctor Alejandro Atchugarry, 
incursionara por determinado camino a esta altura del par- 
tido, cuando la situación está como todos sabemos, luego 
de producirse todo un proceso de vaciamiento por parte de 
la Secta Moon y habiendo tenido lugar la llamada adecua- 
ción patrimonial. En realidad, “adecuación patrimonial” 
quiere decir -hablando en criollo- que había un agujero y 
tenían que taparlo mucho antes de la corrida bancaria. 
Después resulta que la Argentina tuvo la culpa y, en fin, 
todas esas cosas que nos afectan desde afuera, en el barrio. 


Con todo cariño, con todo el respeto que me merece el 
señor Ministro le pido que no caiga -no estoy hablando de 
su partido ni de su Gobierno, sino de él mismo- en empezar 
-porque ya lo escuché tres veces hoy- a incursionar por un 
camino en donde parece que al final va a quedar en un 
enfrentamiento entre los pobres ahorristas de pequeños 
montos, que en definitiva no tienen ni arte ni parte en lo que 
pasó, y los mil pobres trabajadores que quedarán en la calle 
y para los que vamos a encontrar una solución. 
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Sé que eso es parte de una estrategia; puedo hacer un 
discurso político aquí porque, además, estoy convencida 
de eso. Pero como oí al señor Ministro tres veces, simple- 
mente le solicito -reitero- que no entre por ese camino, 
porque ese es el camino en el que las responsabilidades del 
Estado sobre lo que se hizo, en el mejor de los casos, de 
modo incompetente, inepto, terminan siendo un enfrenta- 
miento entre ahorristas y trabajadores, en si estos dan o no 
información, en si los tiempos son más largos o más cortos, 
en una lucha de pobres contra pobres, de los que se quedan 
en la calle contra los que se quedan en la calle, mientras que 
los verdaderos responsables quedan con las manos limpias. 


Insisto que con el respeto que le tengo, más que una 
exigencia, esta es una solicitud a Alejandro Atchugarry y 
no al señor Ministro de Economía y Finanzas. 


Nada más. Muchas gracias. 


SEÑOR PRESIDENTE (Don Wilson Sanabria).- Puede 
continuar el señor Ministro de Economía y Finanzas. 


SEÑOR LARRAÑAGA.- Yo había pedido una interrup- 
ción al Ministro, señor Presidente. 


SEÑOR MINISTRO.- Le pido unos pocos segundos al 
señor Senador Larrañaga y luego, con mucho gusto, le 
concederé la interrupción. 


Con la misma franqueza, digo que yo no participo, ni 
promuevo, ni acepto que haya una falsa oposición entre los 
trabajadores y los ahorristas. En función de que cuando 
uno viene aquí habla en nombre del Estado, tampoco puede 
aceptar lisa y llanamente responsabilidades. Por eso siem- 
pre he hablado de la responsabilidad moral del Estado; por 
eso he hablado de la posibilidad que da la ley en cuanto a 
que el Estado ceda prioridades para favorecer a los 
ahorristas, que es el espíritu aun en Bancos en donde el 
Estado notoriamente nada tenía que ver, como es el caso del 
Banco Montevideo, no obstante lo cual se hizo ese esfuer- 
zo. Es por ello que en el tema de los ahorristas estoy en 
condiciones de decirles: “Todo lo que vamos a obtener lo 
tratamos de resolver con ustedes.” Esa responsabilidad, de 
alguna manera, también la tenemos con los trabajadores; si 
nos sentimos responsables con los depositantes, lo mismo 
tiene que suceder con los trabajadores. 


Es probable, entonces, que para que no se produzca esa 
falsa oposición de intereses entre ahorristas y trabajadores 
-y, además, en función de lo que el Estado pueda resolver 
con estos últimos- habrá que pedir una autorización de 
gasto independiente. Creo que de este modo se podría 
abonar una falsa oposición entre una situación y otra. 


Otro capítulo es el de las responsabilidades del ayer. 
Creo que eso sí -claramente- menos tiene que ver con la 
situación de ahorristas y trabajadores de hoy, más allá de 
que serviría para invocar que el Estado debe asumir algún 
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grado de sensibilidad frente a ambos casos. Digo que aquí 
no hay falta de sensibilidad. Otra cosa es, insisto, si se 
entiende que hubo lo que señalaba la señora Senadora 
Arismendi en cuanto a incompetencia o cosas por el estilo, 
que es otra área de responsabilidad: civil, administrativa o 
de otra naturaleza. 


Quiero dejar claro que el camino no es decir que el Estado 
fue más o menos responsable; sería así si el Estado estuvie- 
ra tratando de no ayudar. El asunto es, pues, dentro de las 
prioridades que tiene el Estado, llegar a un acuerdo, y no 
tengo ninguna duda acerca de esto. Por supuesto que 
cuando tengamos un modelo de acuerdo aceptado por 
ambas partes, es decir, trabajadores y ahorristas, lo presen- 
taremos aquí para ver si se comparte. Alguien podría decir 
que el Estado debe recuperar algo, puesto que tiene otros 
compromisos o gastos por programas equis. Sin embargo, 
pienso que en este caso, lo que el Estado ya utilizó en este 
procedimiento tiene que formar parte de ese informe. 


El tema no es decir que la administración del Estado fue 
la mejor posible; para mí vale lo mismo decir que hubo una 
conducción equivocada, errada o que fue perfecta, pero 
igual le fue mal al Banco. En cualquier caso, la situación es 
la misma: estamos tratando de restañar heridas de estos dos 
grupos de personas, ahorristas y trabajadores, que son los 
más dañados por el problema. 


Me interesaba señalar esto, porque esa ha sido una 
actitud permanente en este tema, es decir, la de buscar 
entendimientos con ambos grupos, a veces, a través de 
tantas reuniones que a veces recibo la crítica contraria. De 
lo que se trata, desde mi punto de vista, es de tener la 
tranquilidad de conciencia de haber agotado todas las 
posibilidades de convencer porque, como me enseñaron en 
la Facultad de Derecho, más vale un arreglo más o menos 
que un buen pleito. 


En cuanto al tema de las responsabilidades, aquí se ha 
vertido una serie de ideas en torno a las cuales vamos a 
meditar, más allá de que el Parlamento tiene sus propios 
mecanismos para encararlo. Vamos a pensar sobre lo que se 
dijo, no para hacernos más o menos responsables civilmen- 
te frente alos ahorristas, sino para ayudar hasta el límite de 
las posibilidades que hoy tenemos. Eso sí, para dar un paso 
más grande, entramos en otra discusión: las prioridades de 
las obligaciones que tiene el Estado, no si éste se siente 
obligado o no con este grupo de personas, sino si le es 
posible desatender otras obligaciones para atender éstas. 
Ojalá no lleguemos a eso; ojalá tengamos la aptitud y 
capacidad de armar una salida que satisfaga aquí con lo que 
hoy tenemos disponible. 


Pido excusas al señor Senador Larrañaga por lo extenso 
de esta intervención, pero como bien lo sabe, hablo según 
siento. 


SEÑOR PRESIDENTE (Don Wilson Sanabria).- Puede 
interrumpir el señor Senador Larrañaga. 
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SEÑOR LARRAÑAGA.- Señor Presidente: prometemos 
no intervenir más en este tema y seguir la línea que nos 
marca o sugiere el señor Ministro de Economía y Finanzas. 


Concretamente, queremos hacer una última pregunta 
sobre este punto al señor Presidente del Banco Central del 
Uruguay. 


Sabido es que el Banco de Crédito tenía patrimonio 
negativo. Eso no se discute y tampoco que el Banco Central 
le había dado un determinado plazo para recomponer la 
situación. No sólo como Presidente del Banco Central del 
Uruguay, porque antes era Presidente de la Corporación 
Nacional para el Desarrollo y tenía responsabilidades no 
sólo para con ese instituto, sino también para con el Banco 
que tenía capital mayoritariamente accionario a nombre de 
aquélla, me gustaría que el economista de Brun me contes- 
tara dos preguntas sencillas. En primer lugar: ¿le consta que 
el Banco Central del Uruguay autorizó ono a llevar al Banco 
de Crédito el patrimonio a valores positivos mediante asien- 
tos contables o algo por el estilo? Aclaro que no sé la 
fórmula técnica en que esto se expresa. 


En segundo término, y en función de la respuesta, ¿qué 
garantías había para los depositantes, dónde estaban los 
controles? Pregunto esto porque, al parecer, ustedes, como 
integrantes de la Corporación Nacional para el Desarrollo 
- y también el Banco Central del Uruguay- desde diciembre 
de 1999, sabían que había un déficit patrimonial que supe- 
raba los U$S 50:000.000 y a pesar de ello, en adelante, le 
seguían prendiendo al pito, al punto tal que llegamos a ju- 
lio de 2002 con más de U$S 70:000.000 de patrimonio nega- 
tivo. 


Estas son las dos preguntas que quería formular al señor 
Presidente del Banco Central del Uruguay. 


SEÑOR PRESIDENTE (Don Wilson Sanabria).- Tiene la 
palabra el señor Presidente del Banco Central. 


SEÑOR DE BRUN.- En mi intervención anterior le expli- 
caba al señor Senador Larrañaga que el Banco Central, en 
su momento, lo que autorizó fue un proceso de adecuación 
patrimonial a través del cual se le permitía al Banco de 
Crédito diferir determinadas pérdidas que había sufrido en 
ejercicios anteriores, computarlas gradualmente en los próxi- 
mos años y compensarlas contra las utilidades que fuera 
teniendo gradualmente dicho Banco. De esta forma, se 
podría ir recuperando la situación de patrimonio negativo 
hacia patrimonio positivo, y luego hacia el patrimonio ade- 
cuado de acuerdo a las normas del Banco Central. 


En ese contexto, el Banco Central, en su momento, 
también establecía determinadas metas que tenía que cum- 
plir el Banco de Crédito desde el punto de vista de su 
gestión para adecuar sus gastos y resultados a lo que ese 
plan de adecuación suponía. 
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Lo que señalaba hace un momento era que hasta que la 
crisis se desató y generó problemas adicionales de gestión 
en el Banco de Crédito -problemas ajenos ya a la Dirección 
del Banco- esas metas en líneas generales se habían ido 
cumpliendo. O sea que el plan de adecuación, en sí, se fue 
cumpliendo. 


Desde el punto de vista de los ahorristas o de su protec- 
ción, lo que ocurrió durante el año 2002 fue que ante la 
imposibilidad de continuar con el plan de adecuación que 
se venía planteando hasta ese momento, el Banco Central 
comenzó a promover ante el Gobierno decisiones que gene- 
raran la capitalización adicional de ese Banco. 


(Ocupa la Presidencia el señor Luis Hierro López.) 


- Es así que finalmente en julio de 2002 se le instruye a 
la Corporación Nacional para el Desarrollo -que había reci- 
bido determinados fondos del Gobierno con destino a apo- 
yar financieramente el Banco de Crédito, junto con otros 
fondos que en ese momento se pensaba que iban a estar 
disponibles porque formaban parte del paquete de ayuda 
que se había negociado en junio en el programa con el 
Fondo Monetario Internacional y que había dado lugar a la 
creación del Fondo de Fortalecimiento del Sistema Banca- 
rio, cuyo destino era justamente capitalizar algunas institu- 
ciones bancarias en problemas y fortalecer el sistema ban- 
cario ante la crisis- para que convocara a una asamblea de 
accionistas a efectos de capitalizar el Banco de Crédito. 
Dicha asamblea finalmente no se logra realizar porque la 
velocidad con la cual se desarrolló la crisis en el mes de julio 
hizo que los recursos que iban a estar disponibles para 
mantener el apoyo al sistema financiero fueran rápida- 
mente absorbidos. Básicamente, lo que hubo ahí fue un 
enorme problema determinado por la velocidad con la cual 
se estaban desarrollando los hechos y la crisis. Incluso el 
Ministro ya había hablado de pérdidas de depósitos de 
U$S 100:000.000 por día y de pérdidas de reservas de 
U$S 70:000.000 por día. 


De todas maneras, esos fondos que el Estado aportó al 
Banco de Crédito por distintas vías son hoy los que permi- 
ten mejorar sustancialmente lo que recibirían los ahorristas 
del Banco de Crédito si esa situación no se hubiera produ- 
cido. Al estar el Estado -como dijo el señor Ministro- 
subordinando su derecho contra el Banco de Crédito a favor 
de los ahorristas actuales, en definitiva, está reconociendo 
esa capitalización que por distintas razones no se pudo 
efectuar en su momento, permitiendo de esa forma una mejor 
recuperación de parte de los ahorristas y una mayor protec- 
ción de sus derechos. 


Justamente, el Banco Central, ante la situación de que el 
Banco de Crédito se pudiera reabrir, insistió durante todo 
el proceso de negociación -esto también atiende a una 
pregunta planteada por el señor Senador Larrañaga- en 
asegurar que los nuevos dueños del Banco de Crédito 
estuvieran dispuestos a efectuar los aportes de capital 
necesario, no sólo para recuperar la situación deficitaria de 
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patrimonio que tuviera el Banco al momento inicial, sino 
para mantenerlo solvente hacia el futuro. Esto justamente 
en protección de esos ahorristas que voluntariamente esta- 
ban reprogramando sus depósitos y aspiraban a recuperar 
un cierto porcentaje de éstos, según el acuerdo que habían 
realizado con el Grupo Moon, en su momento. 


La falta de garantía de parte del Grupo inversor y el retiro 
de su propuesta hace que finalmente el Banco Central tenga 
que optar por la decisión de liquidación porque, al no haber 
un accionista capaz y solvente como para poder sostener y 
asegurar el funcionamiento del Banco de Crédito, en vista 
de la situación de los activos del Banco al 28 de febrero y 
con esta subordinación que estaba haciendo el Ministerio 
de Economía y Finanzas en favor de los ahorristas, dentro 
de las alternativas esta era la que generaba una mejor 
posibilidad de recuperación de depósitos y los menores 
riesgos hacia el resto del sistema financiero, que podrían 
derivarse en caso de que este Banco abriera sin la situación 
de solvencia adecuada. 


Se me habían planteado otras preguntas relacionadas 
con el sistema financiero en general, pero dado que el señor 
Ministro de Economía y Finanzas también quiere abordar 
otros aspectos, pediría que otras cuestiones referentes al 
tema se abordaran en otra oportunidad y el señor Ministro 
siguiera con el planteo original. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Tiene la palabra el señor Minis- 
tro de Economía y Finanzas. 


SEÑOR MINISTRO.- En consecuencia, y finalizando 
con este tema, cabe señalar que la autorización que se votó 
en la ley de diciembre, referida a este Banco, así como el 
proyecto de convenio, mandaban por parte del Grupo y del 
Estado y contribuía a pérdidas para resolver esa diferencia 
patrimonial de la que estamos hablando. Poreso se reclamó 
que al menos un depósito de U$S 27:000.000 que este Grupo 
sigue teniendo como crédito lo mandara actualmente a 
pérdida, por lo menos para contribuir con el Estado que 
contribuye en esta situación con ese patrimonio negativo 
y con bastante más. 


Voy a pasar ahora rápidamente a otros temas porque 
luego desearía entrar en aspectos más globales. Se realizó 
alguna pregunta general sobre el Nuevo Banco Comercial. 
Esta institución licitó las carteras e inició sus actividades 
con un activo de USS 800:000.000. Ofertó con certificados 
de depósito, de los cuales el 40%, según la ley, le tocan al 
Estado. A su vez, de éstos el Estado capitalizó al Banco 
U$S 123:000.000, para que pudiera funcionar. El resto lo ha 
puesto a disposición de los administradores, según la ley, 
para ir compensando a los ahorristas hasta que ellos pue- 
dan llegar al nivel que marca la ley. 


El Banco abrió hace un par de semanas y todavía tiene 
aspectos que están en proceso; está realizando la selección 
de las carteras que adquirió en la subasta en un proceso que 
termina ahora, a fin de mes, y ya comenzó a recibir parte de 
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los activos líquidos del Banco Central. La institución tiene 
disponibilidades por U$S 170:000.000, de los cuales 
U$S 100:000.000 son “cash” y U$S 70:000.000 están en 
Bonos del Estado. Según nos informan los Directores se 
han abierto 5.000 cuentas en este escaso tiempo y ha 
comenzado a recibir depósitos en cuentas a la vista y cajas 
de ahorro por varios millones de dólares. 


Esta es la situación del Banco. Está empezando a pelear 
su lugar en la plaza, aunque no sin las dificultades del caso. 
Todavía hay temas que debe resolver, por ejemplo, lo rela- 
tivo a la computación. 


También se hizo referencia a propósito de la situación de 
los tres Bancos que eran dueños del paquete accionario del 
viejo Banco Comercial. Nosotros aportamos a la Comisión 
de Hacienda la demanda que recibió el Estado. El 31 de marzo 
realizamos una contestación firme de la misma y ahora 
estamos en proceso de arbitraje, oponiéndonos a la deman- 
da con los argumentos que vamos aportando a las Comisio- 
nes respectivas. 


Quisiera señalar, señor Presidente, que la situación del 
país a partir de la carta de agosto era la que todos percibía- 
mos: la suma de tres factores adversos y una fuerte relación 
de endeudamiento. Los mencionados tres factores eran: la 
caída del Producto Bruto Interno; un nuevo tipo de cambio 
que influyó más en que el Producto Bruto Interno medido en 
dólares fuera más chico aún; y, por último, un mayor nivel 
de deuda en función de la asistencia que recibió el país entre 
febrero y mayo, y la que recibió en agosto. Luego, hasta 
marzo el país no recibió más recursos de estos organismos, 
porque en definitiva, toda organización que le presta a un 
país que tiene una deuda que, medida en dólares, equivale 
al 90 % del Producto, se queda con una fuerte duda; y eso 
preocupa a cualquiera. Si además se produce por una situa- 
ción de cambios muy rápidos, como le pasó al Uruguay -en 
términos de país “muy rápido” equivale a un año o año y 
medio- en un contexto regional desfavorable y, sobre todo, 
en un subcontinente de flujo de capitales negativos, todo 
produce una duda importante. Claramente, diría que lo que 
hemos tenido arriba de la mesa desde el 4 de agosto era la 
lógica preocupación de los organismos en cuanto a que, de 
continuar con los préstamos previstos en el programa, en 
algún momento, con o sin ellos, el país iba a tener un 
problema de financiamiento, una necesidad muy importante 
de financiamiento. ¿Por qué? Pido a los señores Senadores 
que vean el material que hemos hecho llegar. 


En agosto del 2002 el país nada hacía. Las amortizacio- 
nes -en las que no están incluidos los servicios; refieren a 
todo el sector público, incluido el Banco Central- que debía 
realizar el país en el año 2003, en principio, parecían difíci- 
les, pero había también una fuente de financiamiento; pero 
para el 2005 y el 2006 en adelante, había niveles de amorti- 
zación de U$S 1.500:000.000. 


SEÑOR COURIEL.- ¿Me permite una interrupción, señor 
Ministro? 


342-C.S. 


SEÑOR MINISTRO.- Con mucho gusto. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Puede interrumpir el señor Sena- 
dor. 


SEÑOR COURIEL.- ¿Las amortizaciones a las que se 
refiere el señor Ministro abarcan los Títulos emitidos por el 
Estado en moneda extranjera, pero no abarcan los présta- 
mos o amortizaciones que hay que hacer a los organismos 
financieros internacionales? 


SEÑOR PRESIDENTE.- Puede continuar el señor Minis- 
tro. 


SEÑOR MINISTRO.- Me parece muy útil la pregunta. Las 
amortizaciones abarcan a todos los acreedores del sector 
público. 


Al 4 de agosto teníamos, para el 2003 -por ejemplo- 
amortizaciones por U$S 1.532:000.000, de los cuales 
U$S 419:000.000 correspondían a Bonos del Tesoro, 
U$S 1.027:000.000 a organismos multilaterales de crédito y 
algo más de U$S 80:000.000 por otros conceptos; para el 
año 2006, teníamos U$S 651:000.000 de Bonos del Tesoro, 
U$S 867:000.000 de los organismos multilaterales y de algún 
crédito bilateral y unos U$S 80:000.000 o U$S 90:000.000 por 
otros conceptos. Esa era la situación de amortizaciones, sin 
contar ningún nuevo desembolso más allá del 4 de agosto. 
O sea que esa fue la situación por la que pasó y navegó el 
país hasta mitad de marzo. 


Lo que Uruguay hizo a fines del año 2002 fue una doble 
estrategia. La primera fue la que ha hecho siempre, me refie- 
ro air buscando entendimientos amigables en el mercado, 
en el que, entre otras cosas, canjeó más de U$S 400:000.000. 
Con esto buscó un alivio para los próximos cinco años. 
Buscó entendimientos con las AFAPs, el Banco de la Repú- 
blica y el Banco de Seguros del Estado. Incluso, en el 
segundo cuadro que los señores Senadores tienen a la vista 
aparece un pequeño alivio -aunque no demasiado importan- 
te- en todos los años, que es fruto de ese canje por Bonos 
en Unidad Indexada a 10 años, parte en efectivo y parte con 
Bonos que vencen en el 2003, 2004, 2005, 2006 y 2007. 


La otra estrategia, señor Presidente, fue empezar a tratar 
de convencer de que el Uruguay precisaba tiempo y una 
oportunidad para volver a crecer. Esa fue la discusión 
técnica con los organismos multilaterales, no sólo por ser 
los titulares de la mitad de la deuda, sino porque eran los 
únicos que estaban dispuestos, en principio, a seguir pres- 
tándole a Uruguay -por ahora- porque, justamente después 
de la crisis, nuestro país no tenía acceso a costos razona- 
bles en el mercado de deuda privada. Entonces, tratamos de 
mirar a más largo plazo. Esto también está en alguna gráfica 
del material que les hemos entregado. 


En la década de los ochenta también hubo una fuerte 
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devaluación, una caída de veinte puntos del Producto, y la 
deuda llegó a más del 90% del Producto; en aquel tiempo, 
por distintos mecanismos, Uruguay mantuvo una relación 
amigable con el mercado, lo que le permitió volver a tomar 
dinero de ese mercado a costos razonables -incluso a cos- 
tos más bajos que los vecinos, valor muy importante a 
preservar- y así tener un crecimiento sostenido durante 
muchos años. Esto fue, a su vez, la llave que le permitió ir 
administrando su deuda, no sólo en base a grandes amor- 
tizaciones, sino con el fin de obtener los plazos para poder 
crecer y volver su deuda sustentable. 


Si los señores Senadores observan cuál ha sido la evo- 
lución real en el plazo de 20 años -que es como se ve 
históricamente- y cuál la proyectada con la estrategia que 
ha presentado Uruguay a los organismos multilaterales de 
crédito, y hoy también al mercado, verán que es aceptable. 
La idea compartida con dichos organismos y sus técnicos 
es que si Uruguay obtiene sus tiempos generará un nivel de 
crecimiento -aun bajo supuestos conservadores, ni siquie- 
ra Optimistas- que se entiende posible. Todo esto se daría 
sobre la base de obtener un respiro para volver manejable 
su endeudamiento, retomando niveles como teníamos an- 
tes, es decir, del 50% o 40% de superávit. 


Silo vemos en el servicio de la deuda en la década de los 
ochenta, si bien los niveles de deuda eran comparables, 
como la tasa de interés era más alta, la relación de los 
intereses con el Producto es la que pueden percibir en el 
cuadro, que estuvo en el orden del 6% o 7%, y en algún 
momento, en el 5% y en el 9%, por lo que el promedio era 
superior al 6% del Producto. Esto se produjo en un tiempo 
en el que el pago de rentas por remuneración de factores de 
capital era sensiblemente más alto que el actual. Como en 
aquella época Uruguay hizo una administración amistosa de 
su deuda con el mercado, obtuvo tasas bajas de interés, que 
son las que tiene en la actualidad. Esto es lo que da sentido 
al hecho de ir a plantearle al mercado una extensión de los 
plazos para seguir manteniendo las bajas tasas de interés 
que harían viable esta situación. 


Quisiera destacar varios aspectos. En el contexto men- 
cionado, la posición de Uruguay fue la de mirar el mediano 
plazo, porque creímos que no bastaba con resolver 
coyunturalmente lo relativo alos años 2003 y 2004. Reitero 
que nos interesaba contemplar el mediano plazo y sentimos 
que había que tomar un camino por el cual se le diera al país 
el tiempo necesario para poder estar en la senda del creci- 
miento. 


Eso también habilita varias posibilidades. Cuando uno 
ve a los técnicos hacer una proyección de largo plazo con 
respecto a estos temas, percibe que si Uruguay no tuviera 
esarelación con el mercado y tuviera los niveles históricos 
de tasas que han tenido Argentina y Brasil -no en este mal 
momento, sino en los buenos- tendría que soportar un 
aumento muy importante de la carga del servicio de la deuda 
en los próximos diez años. 
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Se podría afirmar que esa es la discusión a dar. Nos 
preguntamos, pues, cuáles son los niveles de superávit 
primario fiscal que se requieren, como se le pide a cualquier 
país, que es alo que puede comprometerse razonablemente. 


La situación que se ponía de manifiesto en la Carta de 
agosto era de un superávit final de 1.5% del Producto, lo 
cual obligaba a ir a niveles de superávit primario del 4.5%. 
Por su parte, Brasil tiene el 56% de su Producto en deuda, 
pero como paga intereses más caros que nuestro país, el 
servicio de dicha deuda le insume más. Entonces, busca 
fuertemente mantener una buena relación con el mercado y 
seestá obligando -y lo tiene como meta que está ejecutando 
hoy- a un nivel de superávit del 4% a 4.5% del Producto. 


Argentina, que cayó en default hace quince meses y no 
paga al mercado privado, tiene niveles de superávit primario 
acordado en tres puntos del Producto, ya que esto es lo que 
necesita para pagarle a los multilaterales. Esto es así, por- 
que hasta en una situación de default, llegar a hacerlo con 
los organismos multilaterales implicaría irse del universo. 
Esa es, entonces, la situación de nuestros grandes vecinos: 
uno de ellos está en situación de default que no ha resuelto 
y tiene niveles de superávit primarios mínimos del 3%; y el 
otro, que preserva su relación de mercado, se está plantean- 
do un 4% a 4,5%. 


En ese contexto, señor Presidente, fuimos transitando 
esos meses tan llenos de expectativas que fueron noviem- 
bre, diciembre, enero y febrero. En ese momento, la discu- 
sión de fondo estaba basada en el hecho de que el Uruguay, 
por el esfuerzo que ha hecho su gente y por la tradición que 
tiene, merecía confianza. ¿En qué se traduce la confianza? 
En primer lugar, en la necesidad de discutir juntos un plan 
de mediano plazo, en el que trataremos de demostrar -por- 
que estamos convencidos de poder hacerlo- que vamos a 
crecer si nos dan la oportunidad; y es en base a ese creci- 
miento que tendremos la posibilidad de administrar nuestra 
deuda, una deuda que el país ya venía administrando. 
¿Cómo lo hacía? Tenía un pico de vencimiento, lo pagaba, 
y nuevamente asumía con el mercado. Esto fue así hasta que 
dicho mercado sintió, como sintieron los organismos, que 
el Uruguay no estaba en condiciones de cumplir; entonces, 
la deuda se penaliza por miedo a que no se cumpla y el 
Uruguay pierde el crédito. 


Hay que destacar que “el Uruguay” no es solamente el 
Estado, porque esto repercute en todo. Por ejemplo, si el 
Banco de la República no deposita en el exterior, no consi- 
gue que le den las cartas de crédito a un exportador o que 
no se consigan las financiaciones para ellos, y hay que 
hacer triangulaciones insólitas para eludir el llamado “ries- 
go país”. Es decir que no sólo se traduce en un tema 
financiero del Estado, sino que se trata de un sobrecosto 
para la sociedad y para todo el aparato productivo. En ese 
contexto, nuestra tesis siempre fue que el país pasó por una 
alternativa parecida y logró mantenerse como cumplidor, 
aun habiendo recibido alargues de plazos que pagamos 
hasta el día de hoy; me refiero al Plan Brady o a las notas 
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Brady. La diferencia es que en aquella época fuimos el 
último vagón del tren que alguien armó para otros con 
problemas. 


SEÑOR ASTORI.- Eran otros acreedores. 


SEÑOR MINISTRO.- Eran acreedores bancarios, por lo 
que uno no necesitaba explicarles nada, ya que sabían mejor 
que nadie cuál era el problema. 


La gran interrogante del Uruguay era qué se necesitaba 
para volver a crecer. Lo que se necesitaba eran plazos y al 
decir esto queda claro que no nos deben obligar a hacer una 
amortización neta muy importante. Dicho plazo también 
significa poder acceder a nuevos créditos, porque como 
Uruguay, estoy convencido de que tengo un buen tipo de 
cambio y el menor nivel de impuestos sobre la producción 
en mucho tiempo, pero si no consigo crédito y acceso al 
mercado -lo que no voy a discutir- es muy difícil acelerar el 
crecimiento que todos precisamos. 


Durante un tiempo tratamos de ir persuadiendo mediante 
esa discusión, y en febrero se llegó a un entendimiento que 
se expresó a través de la Carta y el complemento que se 
escribió el mismo día. 


A veces, aparecen novelas fantásticas que dicen que 
veinte días después obligaron a Uruguay a hacer una nueva 
Carta. Esto no es así, porque se firmaron las dos juntas y la 
segunda refería al proceso de canje y no se podía hacer 
pública hasta que se inscribiera en las comisiones que 
regulan nuestros Títulos. Dos tercios de ellos están emiti- 
dos en el exterior y sujetos alas regulaciones de Luxembur- 
go, Nueva York, Tokio o Chile, donde además están en 
manos de las AFAPs chilenas y sujetos a su regulación 
específica. 


¿En qué consistió esa visión, señor Presidente? El señor 
Senador Larrañaga me preguntaba al respecto y además 
quiero explicarlo, por más que en algunos encuentros en 
Comisiones o con los partidos hemos hecho algunos ade- 
lantos. En primer lugar, se dice algo que a uno le suena duro. 
Se dice que hay que llegar a un 3.2% de superávit primario 
y, para hacerlo, en principio como Estado debe controlar su 
gasto discrecional, es decir, los gastos de funcionamiento, 
las inversiones y los niveles salariales; las jubilaciones no, 
porque el ajuste es por ley. Además se dice que si mejora 
la recaudación y se mantiene el 3.2%, puedo hacer... Sí, bien, 
3.2%. Cualquiera que lo ve diría que con esto no se va a 
poder seguir el ritmo de la inflación, a lo que yo podría 
contestar que me perdonen, pero hasta febrero estábamos 
peor, porque la recaudación en pesos corrientes del año 
2002 fue menor en pesos corrientes que la de 2001. Enton- 
ces, siunorompecon todo, acreedores privados y públicos, 
y dice que se arregla solo, ¿de qué depende? De la Caja. Eso 
es más o menos lo que hemos estado haciendo desde agosto 
hasta febrero: dependiendo de la Caja, del segundo piso del 
Ministerio de Economía y Finanzas, de la Tesorería General 
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de la Nación, que se nutre del BPS, de la DGI y de la Aduana. 
Obviamente, en el año 2002, la recaudación en términos 
reales cayó muchísimo mientras que en términos corrientes 
estuvo en estos niveles. 


En definitiva, señor Presidente, cuando uno dice que va 
a tener un superávit primario del 3.2%, que significa un 
déficit final del 3.1%, en buen romance está diciendo que 
con su Caja va a pagar la mitad de los intereses y a financiar 
el resto, porque al final es eso. Si seis puntos del Producto 
son los intereses y tengo un superávit del 3.2%, está claro 
que el resto lo financio, y si mejoro la recaudación no va para 
aumentar ese superávit o para pagar más intereses, sino 
para mejorar el gasto. Ese es el acuerdo. No sé si es bueno 
o malo, pero sin acuerdo estamos igual o peor. 


Al final, ¿qué es lo que le pasa a Argentina? Le agrego 
un cero a Uruguay y es casi la misma cifra que en Argentina. 
Si observan el superávit primario que está dando Lavagna 
es el mismo: tres puntos del Producto. ¿En qué se le va? En 
pagar el servicio de las multilaterales, porque al resto no se 
le paga. Esta es una parte. 


¿En qué consiste entonces el asunto? El asunto consiste 
en la diferencia entre estar solo o estar acá; consiste en que 
uno accede al financiamiento, no tanto para el gasto estatal 
porque está restringido, que igual sirve, sino fundamental - 
mente para el sector real de la sociedad, que es el que se 
precisa para poder crecer y decir que nos va a mejorar la 
Caja. La idea que nosotros tenemos para mejorar la recau- 
dación, más allá de las medidas que están previstas, es que 
ésta fundamentalmente aumenta en términos reales por la 
vía del crecimiento de la economía, porque nuestra 
tributación está basada sobre todo en elementos que tienen 
que ver con el nivel de actividad. 


El planteo o el entendimiento que supone estos acuer- 
dos consiste primero en una visión en la que los organismos 
nos están diciendo que aunque contractualmente no pue- 
den firmar, están de acuerdo en que el Uruguay va a crecer 
sostenidamente. Los organismos multilaterales están dis- 
puestos, por los próximos cinco años, a mantener el stock 
de asistencia, dicho incluso finamente como pueden hacer- 
lo estos organismos que tienen programas anuales y 
bianuales y pueden mantener la asistencia aportando otras 
cosas. En una nota del 18 de marzo el BID nos dice que 
consideraba que la viabilidad de la iniciativa del Gobierno 
para el reescalonamiento de los vencimientos de la deuda 
pública a través del diálogo y la negociación directa de los 
tenedores de Bonos, se ve más reforzada con estos apoyos 
de las instituciones multilaterales. Confiamos que estos 
apoyos y los acuerdos que se alcancen con los acreedores 
contribuyan eficazmente a la reactivación de la economía 
uruguaya. El señor De Ferrandi, que estuvo acá, habló del 
mismo apoyo y el Fondo Monetario lo dice en la Carta, 
además de las expresiones públicas; asimismo están en las 
proyecciones. Dice que los organismos multilaterales de 
crédito están dispuestos a no hacer una amortización neta 
en los próximos cinco años. Lo único que espera entonces 
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para dar esta oportunidad al país para crecer es que en 
Uruguay se le pida el mismo esfuerzo al mercado privado, 
que le pida una espera, una extensión de los plazos prome- 
dio de cinco años, que es lo que hemos hecho en el día de 
hoy oficialmente, después de un período de consultas. ¿Por 
qué? En definitiva, se trata de dos cosas. En primer lugar, 
se trata de generar una visión de mediano plazo despejada 
para el país. No ganaríamos nada si simplemente resolvié- 
ramos el corto plazo. Si realmente estamos apostando a que 
el país vuelva a la senda del crecimiento debemos tener en 
cuenta el mediano plazo, después podremos discutir y estar 
de acuerdo o no sobre cuáles son las mejores medidas que 
apoyan ese crecimiento, algunas de las cuales ya hemos 
tomado y otras que se querrán tomar. Lo que está claro es 
que es muy difícil convencer a alguien de que va a haber un 
proceso de crecimiento si el país tiene escollos insalvables 
en el 2003, enel 2005 o en el 2006. 


En consecuencia, si ustedes siguen mirando la docu- 
mentación que hoy les hemos alcanzado, este entendimien- 
to que se hizo en el mes de marzo supuso el inicio de una 
consulta al mercado. El total de Títulos y Letras mayores a 
un año en moneda extranjera que el país tiene hoy es de 
U$S 5.325:000.000. En el día de hoy hemos ajustado la 
propuesta. 


SEÑOR COURIEL.- ¿Me permite una interrupción, señor 
Ministro? 


SEÑOR MINISTRO.- Con mucho gusto. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Puede interrumpir el señor Sena- 
dor Couriel. 


SEÑOR COURIEL.- Cuando miré el primer gráfico, pre- 
gunté si era la amortización de deuda, y por las cifras que 
veo, señor Ministro, me da la sensación de que en esa 
amortización está la de los Bonos, antes y después del 
canje, pero no la amortización de los organismos financie- 
ros. Por lo tanto, el gráfico me está indicando algo: que aquí 
no están las amortizaciones de los organismos financieros 
internacionales. 


Le entendí recién al señor Ministro, pero no se lo escu- 
ché bien, que cabría la posibilidad de que se atiendan 
también las amortizaciones de los organismos financieros 
internacionales, sobre todo porque él bien dijo que en el 
2005 y en el 2006 la parte abultada de amortizaciones es con 
los organismos financieros internacionales. Me gustaría 
que quedara claro, antes de entrar al canje de los 
U$S 5.300:000.000, qué pasa con las amortizaciones de 
dichos organismos. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Puede continuar el señor Minis- 
tro. 


SEÑOR MINISTRO.- Me refería alos cuadros que figu- 
ran al final con las expresiones numéricas. El señor Senador 
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Couriel está analizando los dos cuadros de amortización de 
deuda -opción y extensión- que después vamos a mencio- 
nar y que son sólo de la deuda en Bonos y Letras, como él 
ha expresado correctamente. 


Esa fue la primera gran discusión con los organismos 
multilaterales. Insisto en que son organismos que por sus 
estatutos internos no pueden aprobar un programa de 
nuevos préstamos, en ningún país del universo, y poner en 
la carátula que es por los próximos diez años. Pero sí 
expresan claramente cuál es la circunstancia del país, tal 
como lo explicitaron el BID y el Banco Mundial que lo ven 
creciendo y entienden que su deuda es sustentable, por lo 
que están dispuestos a mantener el mismo “stock” de 
asistencia. Eso significa amortización cero en los próximos 
cinco años, o tal vez más. Como expresó un funcionario, la 
idea de estos organismos no es abandonar o desertar en el 
peor momento. 


Por otro lado, hubo una discusión que fue importante 
-pero profesional y muy correcta-, entendiendo que los fun- 
cionarios del Fondo Monetario Internacional pertenecen a 
un Organismo que pasó de brindar una asistencia cero o 
muy baja al Uruguay, a ser el principal proveedor del crédito 
a nuestro país e, inclusive, se obligaba en U$S 1.300:000.000. 
Más allá de su función como Organismo, simplemente como 
suministrador de crédito había contribuido en el 2002 con 
U$S 1.200:000.000 y tenía un programa para otorgar 
U$S 1.300:000.000. El estatuto del Fondo Monetario Inter- 
nacional establece que tienen plazos relativamente cortos 
en términos de país -dos, tres o cuatro años- para efectuar 
la devolución; razonablemente el Organismo quería ver qué 
pasaba con el país, a los efectos de analizar si estaba o no 
en condiciones de hacerlo. Entonces, más allá de lo que dice 
la Carta y de lo que han expresado las gráficas y el trabajo 
técnico, ellos se plantean no hacer una amortización neta 
porlos próximos cinco años, en la medida en que el mercado 
privado también esté dispuesto a hacer el mismo esfuerzo. 
Prueba de ello es que reabrieron los créditos. Eso es sólo 
viable hacerlo cuando ven un país creciendo y administran- 
do su deuda y ellos, a su vez, van a mantener la presencia. 
Sia los U$S 1.500:000.000 de amortización en el 2006 y 2007 
le agregamos nuevos préstamos, está claro que si el país no 
creciera, no buscara este entendimiento o ellos quisieran 
cobrarse todo de golpe, no sería viable. 


En suma, señor Presidente, en forma clara en la expresión 
que nos han hecho todos los organismos y más que en la 
expresión, en el nuevo aporte, están manteniendo la idea de 
continuar un flujo de asistencia estable en los próximos 
cinco años y, en el caso del Fondo Monetario Internacional, 
empezarían con una retirada ordenada en los años siguien- 
tes. Por ello es tan valioso pedir los mismos cinco años al 
mercado, porque la idea es que el país entonces tendría ese 
mismo plazo donde el flujo de amortización sería muy pe- 
queño prácticamente, nunca mayor a U$S 200:000.000 o 
U$S 300:000.000, que son más bien las amortizaciones 
parciales que siempre se van dando y, naturalmente, lo que 
el país vaya queriendo destinar a nuevos programas, etcé- 
tera. 
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(Ocupa lla Presidencia el señor Senador Wilson Sanabria.) 


-Por supuesto, los destinos de cada programa los irán 
eligiendo los gobiernos. Aquí estamos hablando de un flujo 
global en materia de relación con estos organismos. Es decir 
que ese es el centro y eso supone una visión compartida de 
un país viable, que crece y que vuelve sustentable su 
deuda. Como todos sabemos, nadie le presta más dinero a 
un país que tiene un alto nivel de endeudamiento si no lo 
considera viable y sustentable. 


Pensamos que eso es lo que hoy nos permite compartir 
esa visión con los tenedores de los Bonos y las Letras. 
Claramente el mercado ya tenía esa expresión y por algo un 
Bono del 2006 vale un 50 % en el mercado secundario; esto 
se debe a la sencilla razón de que el mercado ya asumió de 
alguna manera que había riesgo y dificultad de pago. Lo que 
ocurre es que eso lleva a un encarecimiento de toda la tasa 
de interés de la economía. Si puedo comprar un Bono que 
tiene un nominal de interés de 7 6/8 ala mitad de precio, ello 
implica una tasa de 15 % ó 16 %. Si sentado en mi casa 
obtengo una tasa de 16 % ó 18 % y puedo lograr una tasa 
de más del 20 % con un Bono del 2004 ó 2005, no hay 
inversión que funcione, porque para invertir en el sector 
real de la economía la gente siempre espera una tasa de 
retorno mayor en cualquier país del mundo, ya que para eso 
es preciso arremangarse, trabajar y arriesgar y eso no es lo 
mismo que cortar cupones. Invertir en un país, ya sea 
trabajo personal o dinero en inversión productiva, supone 
apostar al mismo; a nuestro juicio, este es todo un contexto 
que habría y hay que resolver. Para quedarse a trabajar, para 
invertir y para hacer las cosas hay que estar convencido de 
que esto va a funcionar como colectivo. Esto no es distinto 
al convencimiento que debe tener el que nos va a dar más 
plazo o al que esperamos no demasiado tarde invierta, gaste 
O preste en el Uruguay, porque para tener préstamos en el 
sector productivo se requiere gente que confíe, deposite y 
preste dinero a una tasa razonable. 


En resumen, señor Presidente, en el día de hoy lo que se 
han planteado son las opciones. Hemos aportado una copia 
del decreto que establece cuál es la propuesta de canje, que 
se puede dividir en dos. La primera opción que se le da a 
todos los Bonos es simplemente atender cinco años mante- 
niendo capital, tasa de interés y las demás características 
del papel, con algún matiz. Por ejemplo, por las Letras a dos 
años se ofrece una extensión a tres con alguna amortización 
anticipada. Lo mismo ocurre con algún Bono con venci- 
miento en el 2003 porque, como todos nos damos cuenta, 
son los que valen más en el mercado, porque están más 
cerca de cobrarse y, poresa razón, se ofrece más resistencia 
para aceptar esta propuesta. 


Por otro lado, se ofrece una gama de posibilidades que 
aparecen en una segunda opción. En un esquema donde 
siempre se mantiene moneda y capital -salvo cuando hay 
cambio de moneda voluntario, por ejemplo, de yen a dólar- 
se le ofrece normalmente la posibilidad de que aquellos que 
están en tasa variable puedan optar por una tasa fija. En la 
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inmensa mayoría de los casos, si la tasa variable es Libor 
más uno, uno y medio o dos, se les ofrece una tasa fija de 
entre cuatro y siete. Generalmente, esto se refiere a Bonos 
emitidos localmente y aquellos que son tenedores de Bonos 
de emisión internacional, normalmente están en tasa fija. 
Como en esta segunda opción se procura agrupar los ven- 
cimientos para darle una mayor profundidad, lo que se está 
haciendo, a veces, es ofrecerle un Bono que tiene una tasa 
nominal menor y, por lo tanto, hay que corregir el capital 
para que dé el mismo valor y el mismo interés. 


En esta segunda opción también se ofrecen Bonos Brady 
que tienen un colateral que, a su vez, lo usaríamos para bajar 
el capital y, por lo tanto, en ninguno de los dos casos 
terminarían aumentando la deuda nominal del Uruguay. La 
opción uno baja un poco la deuda nominal por el fenómeno 
de los Bradies y la opción dos escapa al colateral, que es un 
Bono del Tesoro americano y se utiliza para la operación; se 
compensa un poco con ese mayor nominal de capital a 
aquellos Bonos que se les ofrece bajar la tasa de interés. 


En este canje voluntario, creo que todos los tenedores 
han expresado comprensión, pues se dan cuenta de que no 
hay una falta de decisión ni de voluntad del país, sino una 
dificultad en la medida en que no se está accediendo al 
mercado privado de seguir haciendo esto mismo por las vías 
usuales, es decir, colocando nuevas series. Además, tam- 
bién hay un nivel de deuda de tal naturaleza que requiere un 
reordenamiento donde participe en este esfuerzo el sector 
público, es decir, el sector de los organismos multilaterales. 


Para que este planteo que se ha hecho hoy realmente 
funcione, se ha fijado el objetivo de que exista una acepta- 
ción del 90% poniendo un piso del 80%. En este caso, el país 
se guarda el derecho, si la aceptación está por arriba del 80% 
y por debajo del 90%, de ver y considerar qué tipo de series 
se van a aceptar, para ver si no es igual. Por lo menos, en esta 
modalidad que se ha planteado, no lo haríamos si la acep- 
tación es menor al 80%. Debo aclarar que hay plazo hasta el 
156 16 de mayo para que las personas opten en los términos 
que acompañan este material. 


Ahora sí me voy a referir a los gráficos a que hacía 
referencia el señor Senador Couriel. Si el CAP fuera 90% 
exitoso y por una ficción -pueden haber muchas combina- 
ciones- todos los que aceptan el canje optan por extender 
el plazo manteniendo las características del Bono, podría- 
mos apreciar que los niveles de amortización previstos 
-insisto que en este cuadro no están los multilaterales 
ni los bilaterales, sino sólo la deuda privada, es decir, 
U$S 5.400:000.000 y no los U$S 11.000:000.000 que corres- 
ponden a la totalidad de la deuda- corresponderían al 10%, 
que eventualmente no aceptara, más algunas amortizacio- 
nes parciales. 


(Ocupa la Presidencia el señor Luis Hierro López.) 


- En ese caso, además, no hay una concentración de 
vencimientos hasta 2008 y, en cualquier caso, como pode- 
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mos ver en esta opción, las concentraciones más complejas 
serán en 2009, 2011 y 2012, por lo que el país tiene cinco, seis 
o siete años para volver al mercado y hacer una administra- 
ción con mucho tiempo de anticipación. 


Por el contrario, si todo el mundo opta por la segunda 
opción -es decir, la que da más liquidez- y para ello acumula 
los vencimientos de muchas series en uno solo, nos da 
Bonos de gran profundidad, no con la idea de que en ese 
año determinado se va a amortizar todo esto, sino pensando 
que oportunamente se van hacer nuevas series que van a ir 
anticipando dicha amortización. En ese caso, podemos apre- 
ciar que no hay una amortización relevante hasta 2010 y se 
maneja concentrar en un papel 2010, otro 2011, otro muy 
importante 2015 y otro también importante 2023, con mon- 
tos bastante menores en algunos otros años. 


Por supuesto, estas son hipótesis y, teóricamente, cada 
tenedor de Bonos, si el canje es exitoso, podrá optar por 
cualquiera de las dos, por lo que el mix puede resultar 
efectivo. Suponiendo que, como nos dicen nuestros aseso- 
res, se adopte la opción de liquidez -que para el Bono local 
o interés variable supone acceder a una tasa fija, que es uno 
de los retornos más firmes que hemos tenido-, lo más 
probable es que estemos cerca de este cuadro y nos esté 
dando un nivel muy bajo de amortizaciones hasta 2010. En 
dicho contexto, en los organismos multilaterales, hasta 
2008 no existiría la intención de mantener una amortización 
neta importante, lo que le da un respiro claro de amortiza- 
ciones al país, por lo menos de cinco años, para después 
retomar una senda de vencimientos controlados en los 
siguientes años. 


Por otro lado, hay algunas deudas de menor entidad 
bilaterales. 


SEÑOR COURIEL.- ¿Me permite una interrupción, señor 
Ministro? 


SEÑOR MINISTRO.- Con mucho gusto. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Puede interrumpir el señor Sena- 
dor. 


SEÑOR COURIEL.- Estamos tomando conocimiento de 
la información en este momento y como todavía no he 
podido leer todo el documento, no estoy en condiciones de 
tener elementos de juicio. De manera que ahora lo que 
quiero es información. 


Siempre entendí que estábamos tomando la opción de 
mantener moneda, mantener tasa de interés y aumentar los 
plazos. Probablemente, esta es la opción primera. 


SEÑOR MINISTRO.- Exactamente. 


SEÑOR COURIEL.- Porlo tanto, cuando voy ala opción 
primera leo, en el artículo 2* -aclaro que recién he comenza- 
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do a leer-, la letra A que dice: “Letras de Tesorería”; allí 
habla de los Bonos del Tesoro 2006 y dice: “con tasa de 
interés fija del 5,25%”, pero no sé si es la misma, si es 
superior o si es inferior. 


Por otra parte, en el punto A.2 me encuentro con que la 
tasa de interés fija es fija pero creciente. Por lo tanto, estoy 
variando la tasa de interés, y la estoy variando a partir de 
un 4% anual -no sé de cuánto era antes- hasta llegar a un 
7% anual, subiendo a razón de un 0,5% a partir de 2004 y 
hasta 2009, inclusive. 


Esta fórmula del literal A.2 la veo en muchos lados. 
Entonces, la primera inquietud es que los intereses que 
estamos pagando en el año 2003 implican el 6% del Produc- 
to. Esto significa que se fijó una meta de 3,2 % de superávit 
primario, para tener una meta final de 3,1% de déficit en 2003. 
Pongo el tema sobre la mesa porque me impacta, pero en los 
hechos el gasto, en términos reales, tendría que bajar más 
del 10%; los salarios de los funcionarios públicos tendrían 
que bajar, en términos reales, alrededor del 13%, y las 
jubilaciones alrededor del 15%. 


Simplemente estoy tomando los datos de la Carta de 
Intención; no estoy inventando nada. Lo único que hice fue 
ver cuál es la meta de inflación y cuál es la meta de salarios 
nominales. Para este superávit, las pérdidas son de un 15% 
en las jubilaciones, algo más del 13% en los salarios y 10% 
en el gasto público en su conjunto, para tasas de interés 
muy altas; estamos hablando de seis puntos del Producto. 
Entonces, si subo la tasa de interés, no sé qué me vaa pasar 
en 2004, 2005 ó 2006, porque no tengo ningún elemento para 
hacer una comparación entre la tasa de interés que tengo 
que pagar hoy si no hago ningún canje y la que tendría que 
pagar con los canjes. 


Hay un gráfico que me muestra una baja en la tasa de 
interés con respecto al Producto -tiene supuestos de creci- 
miento del Producto-, pero me gustaría ver este gráfico con 
y sin canje, y con qué tasas de interés. Incluso, me gustaría 
ver los valores nominales que tengo que pagar de intereses 
con estas modificaciones. 


Me entró una preocupación realmente muy grande, por- 
que estamos mostrando que no amortizamos, pero resulta 
que las tasas y los pagos de intereses se van aincrementar. 
Y ya di las cifras de 2003, ¿pero qué va a pasar posteriormen- 
te? 


Por el momento quiero dejar planteada esta primera 
preocupación que me surge al comenzar a mirar las primeras 
páginas de este documento. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Puede continuar el señor Minis- 
tro. 


SEÑOR MINISTRO.- Señor Presidente: en primer lugar 


CAMARA DE SENADORES 


C.S.-347 


quiero hacer un comentario sobre el ánimo de este trabajo. 
Por supuesto que hemos venido a dar una primera informa- 
ción; quienes somos de la Casa además sabemos que nor- 
malmente esto debería seguir profundizándose en una Co- 
misión con los tiempos necesarios, porque son operaciones 
y niveles de información complejos y vastos. No hemos 
venido hoy, notoriamente desde nuestro punto de vista, a 
forzar o a pedir algún tipo de pronunciamiento: venimos 
claramente a informar el mismo día y dos horas después de 
que quedamos habilitados, puesto que esto ocurrió a la 
hora 14 y 30 y llegamos aquí a la hora 16 y 30. Me parece que 
este es un tema que hace al país y al futuro; se podrá estar 
de acuerdo o no, pero es nuestra obligación informar, y vale 
y merece la pena seguir aportando con llaneza todos estos 
elementos de información para que cada persona y cada 
partido pueda formarse un juicio definitivo, porque es re- 
cién ahora que estamos habilitados a mostrar esta propues- 
ta que expresa aquello por lo que trabajamos y peleamos 
bastante. 


Por ejemplo, el señor Senador Couriel ha hecho una 
pregunta que estaba seguro de que me la iban a formular con 
relación al cuadro, que en el repartido está pero falta 
chequearlo. Pero siendo el objetivo circulante de 
U$S 5.235:000.000, que es lo que está sujeto a canje, si se 
hiciera la opción de liquidez con el 100% de participación, 
la nueva deuda pasaría a ser de U$S 5.133:000.000, es decir, 
un poquito menos en el nominal, y si se hiciera la opción de 
extensión con el 100% de participación, la deuda pasaría a 
ser de U$S 5.085:000.000, esto es, también un poquito 
menos. Cuando revisemos bien las cifras podrá haber una 
pequeña variación, pero los grandes números son estos. 


Básicamente, hasta donde entiendo, este es el efecto de 
que participe el 100% de los Bradies de largo plazo que 
tienen colateral, lo cual produce una baja de la deuda que 
compensa pequeños incrementos en los nominales. 


A nivel de los intereses anuales, no tengo el comparati- 
vo en este momento, pero en esta hipótesis de 100% de 
participación en el canje, los Bonos estarían dando un nivel 
de interés casi idéntico al que tenemos hoy; si hay una 
diferencia en U$S 600:000.000, puede ser de más menos 
U$S 5:000.000, según cómo sean los niveles de participa- 
ción. 


En términos gruesos puedo decir y reafirmar que el 
nominal de la deuda y el nivel de intereses, en caso de una 
amplísima participación, no varía; lo que sí varía 
sustantivamente es la obligación de amortizar, y al Uruguay 
le sirve porque le hace perdurar en el tiempo una tasa de 
interés a la cual hoy en el mercado no podría acceder; a los 
costos actuales, con estos intereses, no podría acceder ni 
a la mitad del nominal de la deuda que hoy tiene. 


Para comentar algunos de los ejemplos que puso el señor 
Senador Couriel, el A.1 refiere a Letras de Tesorería. Aquí 
el problema es la dispersión de instrumentos que tiene el 
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Uruguay. Entonces, en las Letras de Tesorería, la tasa no 
está en un cupón aparte, sino que está implícita; la Letra 
tiene un valor nominal y, cuando se coloca, el mercado 
calcula que, para que dé determinada tasa de interés, tiene 
que comprarla a cierto porcentaje, por ejemplo, el 91% o el 
84%.Este producto es excepcional; son USS 87:000.000 en 
Letras a dos años. Y como el Uruguay quiere seguir usando 
las Letras, las quiere tratar de la mejor manera posible. 
Además, quien toma una Letra no es aparentemente un 
ahorrista a tan largo plazo como el que toma un Bono a siete 
años. Es por eso que se hace un alargue de tres años y se 
le fija una tasa del 5,25%, que es una tasa bastante razonable 
con respecto a aquella a la que actualmente coloca Uru- 
guay. Nuestro país hoy, en medio de este problema, está 
colocando al 6%. Seguramente cuando colocó esta Letra no 
pagaba ni el 5,25%; las que colocamos hoy en el corto plazo 
deben estar pagando algo más del 6%. 


El señor Presidente del Banco Central me corrige y me 
dice que ha bajado, que estaba pagando poco más del 5% 
hoy. De manera que seguramente, cuando colocamos esta 
Letra, la tasa era igual o un poco menor. 


En el resto de los casos, que básicamente son Bonos de 
emisión local, de tasa variable -creo que hay sólo uno o dos 
casos de tasa variable en el exterior-, hubo muchos reclamos 
en el sentido de que fuéramos a una tasa fija, en Bonos que 
van a pasar a tener un plazo final de entre 6 y 20 años. 
Estamos hablando de una tasa fija que empieza en 4% y sube 
medio punto por año hasta llegar al 7%. 


Todos los expertos entienden que esto es conveniente 
para el Uruguay, es decir, que es muy difícil que la tasa Libor 
a mediano y largo plazo no suba algo, porque hoy está en 
1,3%, un porcentaje casi único en la historia. Para el ahorrista 
hoy significa que el 1,3% más el 1,5% de premio que tiene 
en el Bono, da menos del 3%, de modo que una tasa que va 
subiendo del 4% hasta el 7% es atractiva, y es lo que nos han 
pedido los tenedores de Bonos que los tienen como renta 
aquí en Uruguay; todos nos han referido mucho el interés 
de que haya una tasa fija que sea un poquito mejor que 
ahora. 


Esto se complementa con el hecho de que muchos de 
estos Bonos son de muy corto plazo y son los que en el 
mercado valen más; entonces, hay más resistencia. Una 
cosa es tener un Bono 2008 que vale un 50%; si el vencimien- 
to se corre hasta el año 2013, al tenedor no le cambia la vida, 
pero si tiene un Bono que vence dentro de seis meses, le 
cambia un poquito más la vida. 


Lo importante es que, aun en este contexto, aun en la 
tesis de tasa fija, ni siquiera en los primeros años, la suma 
de la propuesta incrementa, porlo menos con cierta relevan- 
cia, el conjunto de intereses que se paga. Por eso, también 
hemos ido al mercado a explicar, diciéndole que, normal- 
mente, para dar más plazo, el mercado pide más tasa de 
interés. Por eso, le proponemos algo inteligente. Como su 
Bono vale la mitad, porque se piensa que es difícil de pagar, 
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si usted me pide más tasa de interés, el Bono va a ser poco 
viable, no por la amortización, sino porque obligaría, a 
futuro, a superar niveles demasiado altos. 


Nuestra oferta supone que, en su conjunto, los intereses 
que se pagan por la nueva deuda son del mismo estilo que 
el anterior y ese nivel es, promedio, del 6% total, todo 
incluido o un poco más. Esto es bastante más bajo que el que 
pagan los países de la región, por ejemplo Brasil, que está 
en buena relación con el mercado, y del que pagaba Argen- 
tina cuando tenía esa buena relación. Además, noes mucho 
más alto que el que paga Chile, que siempre paga algo menos 
que nosotros. Chile debe estar pagando alrededor del 5; 300 
puntos básicos, 4,565. Nosotros podríamos estar en los 100 
puntos básicos. El promedio de esta deuda está tomado, a 
lo sumo, en un 1% porcentual o 100 puntos básicos por 
encima de Chile, que es al que le va mejor. 


Esto es lo que viabiliza este canje, es decir, que la tasa 
de interés promedio tomada es baja y que la extensión le 
permite al Uruguay seguir por esa vía para cubrir la mayoría 
de sus necesidades. Esto es con la esperanza de que -en un 
procedimiento donde Uruguay fue a hablar con los merca- 
dos mientras seguía pagando, se plantearan las realidades 
que el mercado ya apreciaba, porque de lo contrario no 
estaría depreciando los bonos- se preservara a futuro un 
activo -que no es de este Gobierno- que es seguir teniendo 
un acceso razonable, como país -sea Estado, sector produc- 
tivo o familia- aun financiamiento de mercado que segura- 
mente demorará meses o tal vez un año. Pero en la medida 
en que ha habido este acercamiento de carácter voluntario, 
se va a 1r bajando y volviendo a los niveles usuales. Tam- 
bién hemos podido percibir en la región, durante todos 
estos años -no últimamente, porque este período fue excep- 
cional- que aquellos países que hicieron otra cosa con el 
mercado, pasados 10, 15 6 20 años, el mercado los siguió 
castigando en la tasa. Tratar de preservar esto no es un tema 
en el cual a esta Administración le vaya mucho, ya que es 
un tema para los próximos 10 años del país. Poreso hay que 
preservar un acceso razonable en el mercado, el cual signi- 
fica muchos millones de dólares de ahorro por parte del país 
para cuando se vaya a financiar como Estado, empresa o 
producción. Por eso hemos hecho tanto énfasis en este 
camino, el que no tiene muchos precedentes, porque 
usualmente hay procedimientos como los que Uruguay 
venía haciendo, inclusive, como los que hemos tratado de 
llevar adelante mientras se pudo, pero que preservan la 
característica de mantener el nominal y el carácter de acer- 
camiento voluntario del mercado. Ahí, el mercado también 
ve con claridad que lo único razonable que tiene para hacer 
es acompañar este procedimiento, no porque el país le diga 
que no quiere cumplir y no porque no esté cumpliendo, sino 
porque ve que si no ayuda, las cuentas al final no cierran. 
Es sólo un movimiento con este grado de coherencia o de 
acompañamiento de todas las partes el que puede llevar a 
un final feliz, donde el país pueda cumplir sus obligaciones 
a través de esta vía. 


SEÑOR FERNANDEZ HUIDOBRO.- ¿Me permite una 
interrupción? 
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SEÑOR MINISTRO.- Con mucho gusto. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Puede interrumpir el señor Sena- 
dor. 


SEÑOR FERNANDEZ HUIDOBRO.- En los cuadros de 
carácter numérico que vienen al final de la documentación 
que nos han hecho llegar se habla de la situación precanje 
de noviembre y diciembre de 2002 y hay una serie anual 
desde el 2003 hasta el 2012 que trae las cifras totales de 
amortizaciones. Entiendo que esto es así para cada año. 
Luego, aparece otro cuadro más chico, con la misma serie 
anual y también con el total de amortizaciones correspon- 
diente a cada uno de los años. Como es observable, para 
cada año son menores las cifras del cuadro más chico que 
la del más grande, es decir que las cifras de cada año son más 
pequeñas en el cuadro más chico que en el cuadro que dice 
“Situación precanje”. ¿Este es el estado para el caso de que 
se haga el canje? 


SEÑOR PRESIDENTE.- Puede continuar el señor Minis- 
tro. 


SEÑOR MINISTRO.- A veces, por suministrar mucha 
información, uno no se hace entender. En realidad -y era 
posible que se creara confusión-, se está hablando de un 
canje menor, voluntario, que hizo el Estado, básicamente, 
con organismos estatales y paraestatales -AFAP, Banco de 
la República y Banco de Seguros- entre noviembre y diciem- 
bre pasados. Lo único que se demuestra por esa vía 
amistosa -junto a algunos bonos que se puedan recibir por 
algunos activos- de pre y poscanje es un canje interno 
menor que hubo. Se hizo, simplemente, para explicar la 
situación a agosto de 2002, que es lo que aparece en el 
cuadro más grande, y la situación al 19 de marzo de este año 
de la deuda, de las amortizaciones. Lo que sí es pre y 
poscanje son los cuadros que siguen a continuación. 


Como ustedes ven, no están señaladas las cifras exactas 
porque, naturalmente, sólo después de que la gente opte, se 
obtendrán esos valores. Sí se tiene claro el universo a 
canjear, que es de U$S 5.325:000.000 que es el máximo del 
nominal actual. Aproximadamente, por la escala se puede 
apreciar el efecto grueso que se logra, que son cinco años 
de muy baja amortización. Esto es para un caso. Para el otro, 
son seis o siete años. Entonces, ese es el efecto directo que, 
a nuestro juicio, necesita el país para cambiar su situación. 


SEÑOR FERNANDEZ HUIDOBRO.- ¿Me permite una 
interrupción? 


SEÑOR MINISTRO.- Con mucho gusto. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Puede interrumpir el señor Sena- 
dor. 


SEÑOR FERNANDEZ HUIDOBRO.- Quiere decir que las 
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otras gráficas expresan las diferencias en los costos de la 
amortización con relación a la situación actual y la de 
poscanje, en cualquiera de las dos variantes del canje. 


No escuché bien al señor Ministro cuando hablaba del 
universo de los U$S 5.325:000.000 de títulos, etcétera y de 
que los organismos multilaterales nos brindarían, ¿qué cosa? 
¿Qué otra ventaja tendríamos de parte de los organismos 
multilaterales? Ellos decían: “Vamos a hacer un sacrificio y 
ayudar al Uruguay y ustedes pidan un sacrificio al sector 
privado”. Aquí estaría expresado el sacrificio del sector 
privado en materia de amortizaciones. ¿Cómo se expresaría, 
en esta gráfica, el sacrificio del sector multilateral interna- 
cional? 


SEÑOR PRESIDENTE.- Puede continuar el señor Minis- 
tro. 


SEÑOR MINISTRO.- Señor Presidente: simplemente, se 
trata de la expresión que hacen estos organismos en el 
sentido de mantener el nivel de asistencia al país en los 
próximos cinco años. Esto significa no obligarlo a hacer un 
desembolso, es decir que la amortización sería cero y no 
tendría expresión gráfica. 


De hecho, señor Presidente, vamos a ser muy claros. 
Parte del restablecimiento de la confianza del país significa, 
también, dos cosas: recomponer en algo nuestras reservas, 
que en buena parte se hará con el dinero que viene del FMI 
-que es también otro indicador para devolvernos la posibi- 
lidad de obtener créditos-, eir liberando al país la utilización 
de recursos que muchas veces vienen para financiar otras 
actividades y que, en la medida en que haya reservas, se 
podrá llevar adelante. Entonces, cuando recompusimos 
algo de dicha reserva pudimos, por ejemplo, liberar 
U$S 90:000.000 que fueron a prefinanciar al sector exportador 
en un momento en donde no había ningún crédito. Porello, 
hemos ido a plantear al BID que realice un adelanto de ese 
préstamo, no para el sector estatal, sino directamente para 
el sector productivo. Para eso estamos buscando más fuen- 
tes de financiamiento, no sólo para programas sociales 
sino, fundamentalmente, para inyectarle energía, que es el 
crédito, al sector exportador. 


Un marco de estabilidad es condición necesaria pero no 
suficiente. Uno ve lo que pelean los países para mantener 
la estabilidad y ejemplo de ello es Brasil. ¡Y loque lo hemos 
peleado nosotros!, para no ir ni siquiera a Brasil. ¿Qué 
significa esto? Es la base -insisto que no es suficiente, pero 
es imprescindible- para que pasen cosas como la siguiente. 
Si hay confianza, a ningún Banco le interesa tener los 
depósitos parados. Los tienen detenidos si tienen miedo de 
que en tres días de enero les lleven U$S 300:000.000. Los 
Bancos no hacen caridad, señor Presidente, pero buscan 
colocar el dinero y prestarlo, lo que es parte de su negocio. 
Si hay una situación de inestabilidad y volatilidad, hay una 
resistencia natural, aún en el Banco del Estado, para poder 
colocar el dinero. Si hay que tener U$S 100:000.000 coloca- 
dos en el exterior para permitir que los exportadores funcio- 
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nen, porque hay que respaldar dólar contra dólar las cartas 
de crédito cuando toda la vida se abrieron sin haber tenido 
un dólar en el exterior, tenemos U$S 100:000.000 menos para 
prestar en el Uruguay. Si no los tenemos en el exterior, no 
funcionan los exportadores. Y silos tenemos allá, cobramos 
el 1% oel 2%. Esto al Banco no le sirve; le sirve prestar ese 
dinero a una fábrica al 10% o al 11% -esperemos que a algo 
menos-, al 6% o al 7%, pero nunca al 1% y en el exterior. El 
Gobierno todavía tiene U$S 400:000.000 de un Fondo de 
Estabilidad que respalda exclusivamente al Banco de la 
República. 


En resumen, señor Presidente, después de siete meses 
se fue demostrando, en primer lugar, que el Uruguay había 
pasado por algo parecido y había sido capaz de salir adelan- 
te, creciendo. En segundo término, que toda la sociedad 
uruguaya en medio de las dificultades más profundas supo 
guardar ciertos equilibrios y lo seguía haciendo. En tercer 
lugar, que a un país que tenía todo para crecer le faltaba ese 
marco de confianza, porque Uruguay tiene precios compe- 
titivos y su gente. Entonces, ¿cuáles son los dos líos que 
existen? El crédito y el acceso al mercado. Debe haber 
muchos más, pero estos son los dos más importantes que 
debemos solucionar rápidamente. Cuando los países caen 
en una situación de esta naturaleza arrancan con la expor- 
tación, con la sustitución natural de exportaciones que se 
da y con las inversiones, si hubieran tenido la prudencia de 
guardar el dinero en la época de las vacas gordas para 
alimentar las inversiones en la época de las vacas flacas, 
cosa que descubrieron los faraones, que seguramente ha- 
cían las pirámides no tanto por religión, sino para resolver 
los años complicados y dar una gran fuente de trabajo. 
Naturalmente, hay que ir dinamizando el consumo interno, 
pero para todo eso se requieren créditos. Hay muchos más 
desafíos y seguramente no me van a escuchar decir que 
tengo todas las soluciones, la mitad o muchas. 


SEÑOR FERNANDEZ HUIDOBRO.- ¿Me permite una 
interrupción, señor Ministro? 


SEÑOR MINISTRO.- Me gustaría terminar con la idea 
que estoy exponiendo y después con mucho gusto le con- 
cederé la interrupción. 


Lo que uno ha percibido en estos meses, señor Presiden- 
te, es que hay mucha gente con ganas de invertir, pero al 
final no lo hace. De la misma manera, muchos uruguayos no 
se quieren ir pero, de todos modos, lo hacen. Entonces, 
siento que a los que eran más difíciles de convencer se les 
demostró que Uruguay podía salir adelante. Digo que son 
los más difíciles de convencer porque, en definitiva, son los 
primeros que van a cobrar la plata, y no tanto porque sean 
organismos multilaterales, sino porque están poniendo su 
dinero en este instante y se comprometen a seguir hacién- 
dolo durante los próximos años, ya y ahora. Creo que el 
mercado privado -del cual más de la mitad está formado por 
gente que vive en el Uruguay, aunque tengan bonos emiti- 
dos afuera- nos va a acompañar. 
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A mi juicio, hay un esfuerzo grande para fortalecer las 
vías de crecimiento. Noes que empecemos esto ahora, pero 
¿cuándo antes el agro, la industria y el transporte estuvie- 
ron exonerados de prácticamente todos los impuestos como 
lo están ahora? Alguien me podrá decir que le gusta tal o 
cual herramienta o que vincule el tema a los resultados oa 
otra cosa y, en ese sentido, el señor Senador Larrañaga 
preguntaba qué significa esto que se expresa en la Carta 
referido al tema de los exportadores. Lo que ya hicimos, 
señor Senador, que es darle estabilidad al sistema de devo- 
lución de impuestos por los próximos dos años. Natural- 
mente, le pedimos un pequeño alargue en el cumplimiento 
de los pagos, porque también teníamos problemas en este 
sentido. ¿Por qué dos años? Porque a veces noes fácil hacer 
las cosas si no se tienen reglas fijas. Quiero señalar que 
primero abordamos la parte que era más desagradable, o 
sea, la Carta, pero hay otros aspectos que están planteados 
allí que eralo que efectivamente queríamos hacer y que, en 
definitiva, es lo que llevamos a cabo: darle un régimen de 
estabilidad a la devolución de tributos de la exportación. 
Podrá ser discutible con este tipo de cambio -hay quien lo 
discute fuertemente-, pero también estamos sintiendo que 
una de las vías importantes para salir adelante es exportar 
e ir creciendo en esta actividad, lo que a su vez generará 
empleos. En este sentido, también había que darle cierta 
estabilidad. 


Ahora, con mucho gusto, le concedo la interrupción al 
señor Senador Fernández Huidobro. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Puede interrumpir el señor Sena- 
dor Fernández Huidobro. 


SEÑOR FERNÁNDEZ HUIDOBRO.- No quiero interrum- 
pirel hilo del pensamiento del señor Ministro de Economía 
y Finanzas, pero quería hacerle una pregunta. 


Esa compensación cero que nos prometen los organis- 
mos multilaterales de crédito, desembolsando durante cin- 
co años lo suficiente como para que nosotros no lo hagamos 
o que compensemos desembolsos con embolsos, ¿ha sido 
registrada en algún documento? ¿Existe algún compromiso 
público en ese sentido o es simplemente una manifestación 
de voluntad? 


Por otra parte, quisiera dar un consejo -y hasta hacerle 
una solicitud- al señor Ministro en el sentido de que esa 
imagen de las vacas gordas no la utilice en el exterior en 
virtud de lo anguloso de su propia imagen. 


(Hilaridad) 


SEÑOR PRESIDENTE.- Puede continuar el señor Minis- 
tro. 


SEÑOR MINISTRO.- Esa es la razón de que muchas 
veces sea algún otro funcionario el que viaje al exterior. 
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(Hilaridad) 


- Como señalábamos antes, dichos organismos -de los 
que formamos parte porque, inclusive, en alguno de ellos 
tenemos directores- tienen reglas. No pueden decir que 
desde ya van a otorgar un programa en el año 2008 por equis 
monto, aunque sí están las planillas de discusión técnica, 
algunas hasta registradas. 


También existe un nivel de créditos a desembolsar para 
los próximos tres o cuatro años, particularmente en lo que 
tiene que ver con el Banco Interamericano de Desarrollo y 
el Banco Mundial. En la propia Carta Intención, de alguna 
manera, está dicho todo esto en su parte inicial, cuando 
señala que si se cumple este programa en el mediano plazo 
y la deuda llega a ser el 52% o el 55% del Producto Bruto 
Interno de los próximos diez años, el esquema se vuelve 
sustentable. Naturalmente, nadie, ni siquiera el Gobierno, 
puede obligarse por adelantado. El elemento más claro de 
que esto es asíes que los organismos continúan desembol- 
sando recursos en apoyo de un país que saben muy bien en 
qué dificultad se encuentra y en el que habrá un cambio de 
Gobierno. Por eso, creo que nos encontramos en una cir- 
cunstancia que puede ser muy relevante, ya que muy bien 
se puede pensar: ¿en qué obliga esto al próximo Gobierno? 
El programa y la Carta Intención comprenden un período 
hasta 2005. Y casi podría decirse al revés: si no hubiéramos 
hecho nada, el próximo Gobierno, en su primer año habría 
tenido que amortizar U$S 1.500:000.000. Si continuamos con 
esta medida, señor Presidente, lo primero que va a ocurrir es 
que los vencimientos privados previstos para 2003 se ex- 
tiendan cinco años, mientras que los del Fondo Monetario 
Internacional pasan al siguiente año. Esto es así porque lo 
que el Fondo prevé -lo resuelve año por año- es pasar de la 
situación de “estimado” o “previsto” a la de “obligado”, lo 
cual está llevando a cabo este año con el Uruguay. En 
cuanto a los importantes vencimientos del año 2005, el 
Fondo Monetario Internacional los pasa para 2006, mante- 
niendo el programa de ayuda. 


Ahora bien, señor Presidente, lo que está claro -este es 
un tema muy relevante- es que los organismos no tienen 
capacidad de tomar más obligaciones que las derivadas de 
los contratos que firman con nosotros, aunque ya, de por 
sí, eso supone una cuota muy importante pues, si se cree 
que un país no es viable y no va a pagar, no se le sigue 
prestando. Por su parte, el país tampoco puede asumir 
obligaciones de política económica para otro gobierno. Eso 
está claro. 


SEÑORA ARISMENDI.- ¿Me permite una interrupción, 
señor Ministro? 


SEÑOR MINISTRO.- Con mucho gusto. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Puede interrumpir la señora 
Senadora. 
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SEÑORA ARISMENDI.- Señor Presidente: me parece 
que si uno escucha al Ministro, es probable que hasta se 
convenza. 


El señor Ministro habla del mercado, de que va aconver- 
sar con el mercado y, al parecer, ese mercado es una especie 
de abstracción o, a lo mejor, uno piensa que se trata de un 
buen señor con el que uno se sienta, con el mate de por 
medio, y charla, intercambia figuritas y llega a acuerdos. Si 
quien escucha no viviera en el Uruguay real, es probable 
que, reitero, hasta se lo crea. 


El señor Senador Couriel avanzó en una posible interpre- 
tación basada en los datos que tenemos sobre la mesa, 
mientras el señor Ministro asentía con la cabeza pero no se 
mostraba muy convencido. Por eso, quiero que me conteste 
si está convencido o no, si las cosas son más o menos así, 
siessíono. 


El señor Ministro se refirió al gasto discrecional y, por 
supuesto, cuando se mencionan salarios y jubilaciones que 
dependen del mismo, se prende una luz roja. Pero agregó, en 
un tono más bajo, el término “inversiones”, ante lo cual se 
prende la misma luz roja. Después se ha hablado sobre el 
crecimiento y una posible reactivación del país, mientras 
que, por otro lado, se ha afirmado que la recaudación en 
2002 fue menor, en pesos corrientes, que en el año anterior. 
Sin embargo, parecería que una cosa no tuviera nada que 
ver con la otra. 


La gente de la calle, que no entiende nada de economía 
y que habla de manera sencilla, comprende muy bien que si 
tiene un salario o una jubilación menor y compra menos, 
mientras que el otro les vende menos y quien lleva la 
mercadería también transporta menos, y lo mismo pasa con 
el que produce, al final eso que llamamos Estado recauda 
menos. Esto significa que, en última instancia, en el Uru- 
guay hay menos recursos para todo, incluso para aquellas 
cuestiones que son absolutamente intransferibles, porque 
son del Estado y nadie las puede suplir. Se me acota que es 
como una mano invisible; sí, es “la mano que mece la cuna”. 


Por otro lado, el señor Ministro ha dicho que ningún 
gobierno se puede comprometer más allá de cierto plazo. 
Ante esta declaración, no puedo decir que mienta pero sí 
que no es cierto, porque todo lo que hoy hagamos tiene que 
ver con el mañana. 


El señor Senador Couriel hacía una valoración en tono 
interrogativo -que me gustaría que el señor Ministro con- 
testara sies sío no- referida a un 13% de rebaja salarial, más 
o menos, y un 15% de las jubilaciones. Según el señor 
Ministro no están en el discrecional, porque están marca- 
dos por ley, pero como legalmente van atados alos salarios 
-cuando me refiero a éstos, indefectiblemente hablo de 
jubilaciones-, la proyección de los años 2003, 2004 y 2005 
con respecto a esa realidad es como una herencia maldita. 


Estoy hablando de hoy y si se escucha al señor Ministro 
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con atención -hace un momento lo comentaba con el señor 
Senador Lescano, con quien tenemos un distinto origen 
religioso- uno cree que se está hablando de las Carmelitas 
Descalzas. Sin embargo, en este caso de los organismos 
multilaterales de crédito, con los cuales conversamos ami- 
gablemente, el problema no es si nos creen o no que vamos 
a crecer. Estoy segura que el señor Ministro no va a com- 
partir mis expresiones, pero esto se llama dependencia. 
Podremos, entonces, no crecer y arrodillarnos más pero, en 
definitiva, vamos cumpliendo. 


Quiero saber, además -porque no se mencionó hoy cuan- 
do se comenzó a hablar de la Carta y de lo que se firmó-, qué 
repercusiones tiene, por ejemplo, en las instituciones del 
Estado. Ayer, en torno a otra cosa que parece que no tiene 
nada que ver -¡y vaya silo tiene!-, concretamente, respecto 
a millones más o millones menos que se nos habían ido por 
un caño en una empresa de ese porte -se hablaba de si eran 
U$S 20:000.000, U$S 50:000.000 o U$S 70:000.000 de diferen- 
cia; en todo caso, se trata de la plata del Uruguay, de la gran 
mayoría de los uruguayos, quizá, de algunos no- decía el ex 
Presidente de ANCAP: “Compré un circo y me crecieron los 
enanos”. Aquí hay un problema muy claro y es que habrá 
crecimiento si hay desarrollo del país. Eso lo sabe cualquie- 
ra, se da cuenta cualquiera, no precisa ser economista, ni 
abogado, ni Senador, ni Ministro. Entonces, no es cierto lo 
que se señala y entiendo que el Ministro tenga que decir lo 
que dice. 


La confianza no es un problema psicológico ni 
psicosocial, porque, si no, la resolveríamos dando un gran 
desarrollo al ámbito de la investigación psicosocial y a la 
atención psicosocial de la mayoría de los uruguayos. La 
desconfianza surge de los datos de la realidad. Entonces, 
me gustaría que, con la franqueza que lo caracteriza, el señor 
Ministro contestara -con franqueza- tanto como le permiten 
contestar con franqueza. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Puede continuar el señor Minis- 
tro. 


SEÑOR MINISTRO.- Con franqueza, señor Presidente, 
digo que conozco a la señora Senadora: cuando tiene que 
decirme que algo no es cierto en forma tan vaga es porque 
uno no debe estar tan lejos de señalar algo que, más o 
menos, todos sabemos que es verdad. Nadie está diciendo 
otra cosa que lo que está aquí; lo estamos haciendo con 
mucha claridad. Fundamentalmente, lo que estamos hacien- 
do es decir que no sólo no fuimos en dependencia o, ¿acaso, 
dónde estaba la Senadora en enero, cuando toda la prensa 
andaba detrás de los funcionarios del Fondo Monetario 
Internacional y viendo cómo nosotros nos pasábamos en 
largas discusiones? ¿Para hacer qué? 


SEÑORA ARISMENDI.- Estaba aquí, señor Ministro. 


SEÑOR MINISTRO.- Para demostrar que el Uruguay 
podía, para cambiar la situación que se dio desde agosto 
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hasta marzo, para generar un plan viable, para darle una 
oportunidad a este país; para eso, señor Presidente. Todas 
esas cosas que se necesitan hacer en torno a los salarios, 
ala inversión y demás, ¿cómo van a estar mejor? ¿Con el país 
“defaulteado”? ¿Así van a estar mejor? ¿Vamos a tener más 
plata para la inversión? Ese es el tema, señor Presidente. 


Quién puede dudar que para salir de una recesión hay 
que generar empleo, oportunidades e invertir. Pero el tema 
es cómo lo hacemos. ¿Seguimos como vamos o nos decla- 
ramos en “default”? Entonamos el Himno, La Marsellesa, ¿y 
después qué? Un país que no tiene gas, que no tiene 
petróleo, ¿qué puede hacer? 


Ahora bien, si la consecuencia de esto es un programa 
en donde voy a tener que hacer una amortización, un 
servicio de la deuda mucho mayor, bueno, podría decir que 
se tiene razón, pero lo que se está planteando es que el 
Estado pague la mitad de intereses, que son muy bajos en 
términos de mercado y que, además, son de la misma entidad 
que si “defaulteara” el mercado privado y sólo se quedara 
con el público, como hizo Argentina, con un superávit 
bastante más bajo que al que se está obligando el Gobierno 
actual de Brasil. 


SEÑOR FERNÁNDEZ HUIDOBRO.- ¿Me permite una 
interrupción, señor Ministro? 


SEÑOR MINISTRO.- Creo que llevamos cuatro o cinco 
horas de sesión y, por ello, me voy a permitir redondear y 
luego, con mucho gusto, escucharé a quienes se han ano- 
tado para hablar. A esta altura, pienso que debo terminar, 
sin perjuicio de lo cual, seguramente, todos tendremos 
oportunidad de hablar. 


Me parece que lo importante de esto -y es el propósito 
de nuestra concurrencia en el día de hoy- es comenzar a dar 
un conjunto de informaciones, aunque a todos los que 
estamos aquí de a ratos hasta nos agrada polemizar, con 
conocimiento, con habilidad, en torno a los distintos pun- 
tos de vista. Pero hoy no he venido con ese propósito; es 
más, me gustaría seguir viniendo a las Comisiones de traba- 
jo, a reuniones con los distintos partidos para decir, por 
supuesto, que en esto se puede estar muy de acuerdo, en 
nada de acuerdo o en el grado de aproximación que ustedes 
quieran, pero conformar y mostrar en qué consiste este 
aspecto. Pedir -con la mayor humildad posible- en este 
tratamiento de largo plazo que refiere también a algo más 
intemporal que a una Administración, es, a mi juicio, un 
deseo y una necesidad para el país. O sea que después de 
los tiempos que los Partidos entiendan oportunos, hay que 
seguir mejorando y aumentando los niveles de información. 


Con referencia a este aspecto, lo que desearíamos es, en 
primer lugar, un tratamiento de las obligaciones del Uru- 
guay en el mediano y largo plazo; en segundo término, fijar, 
identificar y acordar algunas bases, al menos, sobre las 
fuentes de crecimiento de mediano y largo plazo; y, en tercer 
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lugar, buscar una mejora, un perfeccionamiento, ocomose 
quiera decir, en la administración, y eficacia en las políticas 
sociales. Nuestro mayor deseo es que en estas cosas po- 
damos caminar en mutuo aporte, cuando todavía las difi- 
cultades de este país son muchas. Con ese ánimo y ese 
propósito es que, a pesar de que de a ratos a uno lo arrastra 
un poco la tentación de intercambiar ideas, hemos venido 
aquí. 


SEÑOR FERNÁNDEZ HUIDOBRO.- Quisiera pedir una 
interrupción al señor Ministro, porque necesito informa- 
ción. 


SEÑOR MINISTRO.- Señor Senador: quisiera terminar, 
porque está pendiente una lista de oradores y he abusado 
ostensiblemente -sin quererlo-, luego de casi ocho horas de 
haber comenzado esta reunión, puesto que soy el segundo 
de esa lista. 


No se preocupe, señor Senador, porque voy a venir 
todas las veces que sea necesario para seguir trabajando 
con esta información, con la esperanza de que se pueda 
hacer de la forma más desapasionada posible. Lo haré con 
gran convicción, pero también con gran humildad porque 
como ser humano he vivido, al igual que todos ustedes, un 
momento muy difícil del país y no tengo fórmulas mágicas, 
ni la “hoja de ruta” -como otras veces- infalible. Seguramen- 
te, he cometido muchos errores y los voy a seguir cometien- 
do. Á veces, el cúmulo de trabajo ni siquiera permite otra 
cosa que ir mejorando y perfeccionando las ideas. Inclu- 
so, esta operación de extensión de la deuda tiene pocos pre- 
cedentes, tal vez ninguno, en forma comparativa y rela- 
tiva. 


En consecuencia, no es un camino sencillo, señor Presi- 
dente. A veces, se ha tenido que hacer -y seguramente 
tendremos que seguir haciéndolo- camino al andar en un 
país que tiene muchas virtudes, pero el momento es muy 
difícil desde todo punto de vista, desde lo que pasa en la 
sociedad, hasta lo que sucede en la economía y también en 
el sistema político, en el cual todos tenemos un difícil 
equilibrio que hasta ahora hemos guardado, con un Gobier- 
no que está en minoría parlamentaria para enfrentar la peor 
crisis que se recuerda en el país. 


Todos son equilibrios. Más allá o más acá, en lo personal 
siento que si el Uruguay pudo acceder a cierto grado de 
logros es porque ha sabido guardar esos equilibrios, cada 
uno a su vez, con la difícil misión de preservar también su 
propio perfil y punto de vista. 


Deseo terminar diciendo lo siguiente: es un camino que 
ha sido muy difícil y lo va a seguir siendo. Ojalá podamos 
seguir guardando esos equilibrios, preservando cada uno 
sus propios puntos de vista. 


SEÑORA ARISMENDI.- Pido la palabra para una aclara- 
ción 
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SEÑOR PRESIDENTE .- Tiene la palabra la señora Sena- 
dora. 


SEÑORA ARISMENDI.- Quiero señalar lo siguiente con 
mucha claridad. Creo que el señor Ministro me conoce, pero 
no lo suficiente. No es un problema de convicción, sino de 
respeto hacia una persona que, en mi opinión, supo saltar, 
en aras de la lealtad, en medio de la hoguera, pero no porque 
no esté absolutamente convencida de lo que dije y de lo que 
supongo que el señor Ministro sabe, en el sentido de que 
este camino que describíamos es el que estamos transitan- 
do y el que vamos a transitar. No es falta de convicción, sino 
respeto al ser humano con el que estamos debatiendo. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Tiene la palabra el señor Senador 
Núñez. 


SEÑOR MUJICA.- ¿Me permite una interrupción, señor 
Senador? 


SEÑOR NUÑEZ.- Con mucho gusto. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Puede interrumpir el señor Sena- 
dor. 


SEÑOR MUJICA.- Me mantuve escuchando toda la noche 
y quiero decir al señor Ministro, al Gobierno y atodos, que 
los compromisos que suscribe un Gobierno son compromi- 
sos que heredan su pueblo y los futuros Gobiernos porque 
hay que cumplirlos, nos gusten o no, ya que expresan la 
continuidad de la sociedad y del país. A nadie tiene que 
impresionar que nos preocupe la evolución de los intereses. 
Nos preocupa la dura disciplina fiscal que se desprende del 
cuadro en el que estamos y que no es fácil de manejar en el 
Uruguay en estas condiciones. 


Finalmente, nos preocupa saber si hemos mejorado o si 
es previsible mejorar esa cuestión imponderable, no medi- 
ble, del perfil del valor futuro de los bonos y si en realidad 
estamos mejorando las garantías de hecho del Uruguay 
proyectado hacia el futuro. Creo que el tema no va a quedar 
agotado. Sé que estas cuestiones de perfil son imposibles 
de medir cuando recién estamos intentando una negocia- 
ción, pero también hacen a la futura capacidad -poco más o 
poco menos- de maniobra que se pueda tener. 


En definitiva, nos guste o no, estamos todos en el mismo 
barco. 


SEÑOR PRESIDENTE .- Puede continuar el señor Sena- 
dor Núñez. 


SEÑOR FERNANDEZ HUIDOBRO.- ¿Me permite una 
interrupción, señor Senador? 


SEÑOR NUÑEZ.- Con mucho gusto. 
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SEÑOR PRESIDENTE.- Puede interrumpir el señor Sena- 
dor Fernández Huidobro. 


SEÑOR FERNANDEZ HUIDOBRO.- Brevemente, quiero 
señalar lo siguiente. En realidad, deseaba plantear pregun- 
tas y comentarios al señor Ministro, pero me limitaré a lo 
último. 


Con anterioridad, había preguntado al señor Ministro si 
los organismos multilaterales habían firmado y me dio una 
larga explicación. El motivo de la pregunta es porque debo 
partir de la base -por lo que también ha dicho el señor 
Ministro- de que esos organismos nos dijeron “nosotros 
estamos dispuestos a dar una mano, pero ustedes tienen 
que exigir un sacrificio al sector privado”. Por lo tanto, 
pusieron una condición para dar una mano. A su vez, el 
sector privado ha sido sometido a una amigable conversa- 
ción. Y digo “sometido”, porque si la conversación dejaba 
de ser amigable, probablemente no le pagaban. Sin embar- 
go, esa es una opinión propia, imaginativa, y supongo que 
no debe haber sido una conversación tan amigable, pero 
eso también es imaginación mía. Debe haber habido muchas 
discusiones. Se hizo el “esfuerzo” -dicho esto entre comi- 
llas-, supongo que exigiendo papeles que tendrán una 
densa tipografía en inglés, y para desentrañar su naturaleza 
habrá que contratar por lo menos a dos o tres abogados, a 
cambio de los que nos devolverán. También se habrán 
discutido los intereses y otros aspectos, como es lógico. 


Por otro lado, producto de todo esto y como bien se ha 
señalado, hay otro sector privado que es el pueblo urugua- 
yo, todos nosotros, que vamos a tener que cumplir determi- 
nadas normas de déficit, de superávit, etcétera. Entonces, 
me parece desigual el sacrificio y el esfuerzo puestos, 
destacando además que los grandes tenedores de papeles 
nuestros definen e, incluso, obligan a los más chicos. Esto 
hace desparejo el sacrificio porque, por un lado, tenemos a 
los organismos multilaterales de los que formamos parte -en 
una democracia censitaria como las del siglo pasado: “tanto 
tienes, tanto votas”, o sea, una democracia que deja mucho 
que desear y que, en definitiva, no es una democracia- y que 
no se compromete a nada, de acuerdo con la respuesta del 
señor Ministro, mientras que del otro lado están los demás, 
todos, tenedores de papeles, políticos y gente concreta de 
nuestro país, que quedamos rigurosamente comprometi- 
dos. 


(Ocupa la Presidencia el contador Alberto Couriel.) 


- Este era el comentario que deseaba hacer al señor 
Ministro. 


Muchas gracias. 


SEÑOR PRESIDENTE (Cr. Alberto Couriel).- Puede con- 
tinuar el señor Senador Núñez. 


SEÑOR NÚÑEZ.- Iba a comenzar diciendo que tengo 
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claro que estamos en un régimen de Comisión General, 
básicamente de intercambio. Por lo tanto, en realidad veni- 
mos a escuchar, a preguntar y a saber. 


El segundo tema sobre el que se informó en esta Sala 
tiene que ver con la Carta Intención firmada con el Fondo 
Monetario Internacional, tal como lo planteó el señor Sena- 
dor solicitante de esta Comisión General, y no solamente 
con el canje de la deuda. Ese es el anuncio del que ahora nos 
enteramos: si bien está fechado el 10 de marzo, en realidad 
fue firmado junto con el otro el 24 de febrero. Quiere decir 
que desde esa fecha se sabía que iba a haber una 
reprogramación o reperfilamiento de la deuda externa. So- 
bre ese punto tengo dos grandes inquietudes porque poseo 
un cuadro donde figura la situación preacuerdo y muestra 
cuál es el servicio de deuda año por año que Uruguay debía 
pagar si no replanteaba el pago de su deuda externa. Es así 
que este cuadro -dividido en títulos y préstamos de los 
organismos internacionales- muestra una composición que 
nos hace pensar que si no se hubiera reperfilado con el 
Fondo Monetario Internacional y con los organismos 
multilaterales de crédito, seguramente hubiera sido imposi- 
ble pagar en función de la economía real, que es lo que me 
preocupa. 


El tema financiero me inquieta pero noes toda la econo- 
mía, tal como manifestó el señor Senador Ponce de León. La 
primera constatación que hacemos es que hubo que reperfilar 
la deuda, y no solamente la emitida en bonos. Quiere decir 
que la deuda, esos U$S 5.304:000.000 de amortización y 
también los USS 2.654:000.000 por concepto de intereses 
que se distribuirían anualmente a partir de 2003, no es la 
única que se reperfiló. Nos acaban de anunciar -y creo que 
es muy importante- que se conversó con los organismos 
multilaterales -especialmente con el Fondo Monetario In- 
ternacional-, los que de alguna forma prometieron -sin 
acordar, sin comprometerse ni firmar documento de tipo 
alguno- que durante cinco años habrá una amortización 
seca. Esto demuestra que si no se modificaban esas 
ecuaciones iba a ser imposible pagar la deuda. 


No voy a dar cifras porque me parece que en este 
momento no estamos para eso. De todos modos, quiero 
subrayar que espero tener los cuadros que nos muestren la 
situación previa a la renegociación -que nosotros conoce- 
mos porque tenemos los datos del Banco Central- y el 
cálculo de cómo quedaría a posteriori, afin de poder deter- 
minar cuáles son las ventajas que tendrá el país por efecto 
de esta renegociación. 


En lo que tiene que ver con la Carta de Intención, debo 
decir que me preocupan dos o tres aspectos. Uno de ellos 
-que mencionó el señor Senador Larrañaga en su primera 
exposición- se vincula con las tarifas públicas, que son 
usadas como una forma de recaudación, de caja. Por otra 
parte, se han planteado ajustes sobre las pasividades y los 
salarios públicos y privados de este país. En tal sentido, es 
importante tener en cuenta las repercusiones que eso ten- 
drá. Quienes tienen ingresos fijos -es decir, los asalariados 


10 de abril de 2003 


activos, públicos y privados, y los pasivos- ven como éstos 
se mantienen constantes -y a veces disminuyen en forma 
ostensible- mientras que la inflación prevista para este año 
por el Gobierno es del 27%, aunque según otras estimacio- 
nes pueda ser menor. Esa diferencia entre la evolución del 
Indice de Precios al Consumo y los ajustes salariales es lo 
que se llama impuesto inflacionario. Eso me preocupa por la 
repercusión y el costo social que va a tener esta Carta 
Intención. 


Quisiera hacer el segundo cálculo. Las remuneraciones 
mensuales, la masa salarial medida a precios de mayo de 
2002, es de $ 1.913:000.000 en el caso de los activos públi- 
cos, $ 3.449:000.000 para los privados y $2.541:000.000 para 
los pasivos, lo que totaliza una suma importante. Se dividen 
en públicas y privadas, con un cuadro muy sencillo que 
muestra cómo podrían evolucionar si cada cuatro meses se 
efectuara un ajuste por la inflación pasada y cómo lo harían 
con las previsiones de este Gobierno. En tal sentido, señor 
Presidente, podemos llegar a la conclusión de que la pérdida 
mensual -después la acumulamos- del poder adquisitivo de 
los uruguayos que trabajan formalmente -porque son los 
que están afiliados al Banco de Previsión Social, a alguna 
Caja de Jubilaciones privada o paraestatal- o incluso los 
propios jubilados es de más de U$S 957:000.000 enelaño y 
medio que va de mayo de 2002 a diciembre de 2003. 


Entonces, nos preguntamos por dónde se va a hacer el 
ajuste que requiere ese 3,2% de superávit primario. ¿Cómo 
se va a hacer para cumplir esos compromisos que el Gobier- 
no asumió con el Fondo Monetario Internacional? Básica- 
mente, se va a hacer a partir de lo que he mencionado y del 
incremento de los ingresos a través de las tarifas públicas. 
Indudablemente, el costo que eso tendrá para la sociedad 
será muy alto. 


No voy a hacer preguntas porque el señor Senador 
Couriel ya hizo algunas muy importantes. Quedó hasta en 
duda la idea de que no se vaya a pagar más con intereses. 
Creo que eso lo vamos a ver después de que nos hagamos 
del cuadro que deberíamos tener a fin de saber cuánto se 
hubiera pagado año por año preacuerdo y posacuerdo. De 
esa manera sabremos si vamos a tener igualdad de intereses 
en el cambio, o si serán mayores. Me parece que eso es lo 
que surge a primera vista de la lectura del documento del 
Poder Ejecutivo. Para no salirme de este tema quiero decir 
que en la Carta Intención no está nombrada la economía real. 
El otro día, en la Comisión de Hacienda, le preguntamos 
varias cosas al señor Ministro y yo personalmente le pre- 
gunté cómo pensaba lograr que la economía creciera al 
3.5% acumulativo anual por tantos años cuando ese guaris- 
mo -o cerca del 4%- se logró en condiciones muy concretas 
entre 1990 y 1998. Además, eso se logró en condiciones muy 
favorables a nivel mundial, regional e interno, con una 
entrada permanente de divisas, una afluencia permanente 
de capitales, que llegó a niveles muy grandes para el volu- 
men del Uruguay, con precios internacionales de los insumos 
bastante baratos -fundamentalmente los del petróleo- y con 
precios internacionales de nuestros productos altos dada 
la situación creciente de la economía mundial y de los 
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vecinos. Enese momento se logró la tasa de crecimiento del 
3.5 % o casi 4 % acumulativo anual. 


Cuando hicimos esa pregunta el señor Ministro nos 
habló de la ventaja que implica la devaluación, que nos hace 
un poco más competitivos, de la reapertura de algunos 
mercados como el de Estados Unidos o el de Argentina, y 
la posibilidad del de Brasil. Sin embargo, nosotros segui- 
mos pensando que este compromiso con el Fondo Moneta- 
rio Internacional se acordó en condiciones financieras pero 
con eso no alcanza. Esa es la gran diferencia con nuestra 
propuesta. Nosotros tenemos un compromiso con el país 
productivo a través de políticas activas y selectivas de 
promoción de la actividad y el empleo, la estructura y 
funcionamiento de un sistema financiero al servicio del 
desarrollo nacional y el logro de niveles de competitividad 
genuinos -no sólo competitividad efímera que sólo muestra 
esas burbujas financieras- en cuanto a calidad de los pro- 
ductos y al nivel de eficiencia de la producción. 


Hay que tener en cuenta también los equilibrios 
macroeconómicos sustentables en el largo plazo, el fortale- 
cimiento de la economía nacional, el equilibrio fiscal y la 
distribución equitativa del ingreso, apoyada en políticas 
tributarias pero de otra índole y no basadas en los impues- 
tos al consumo que necesariamente van adelantados al 
ciclo, por lo que la recaudación va a seguir bajando, incluso 
en términos corrientes. De todas maneras, vamos a dejar 
este tema para cuando sea la etapa de discusión. 


No quiero irme de aquí sin quedar tranquilo con mi 
conciencia y haberle preguntado amablemente al señor 
Ministro y al señor Presidente del Banco Central algunas 
cosas sobre el primer tema, que es el del Banco de Crédito. 


Por los andariveles que había tomado la discusión, con 
la exposición fundamentalmente del Presidente del Banco 
Central, me siguen asaltando una cantidad de dudas. Es 
claro que en este tema hay una gran responsabilidad del 
Estado por ser el que tenía el capital mayoritario del Banco. 
Ya contamos la historia y todos sabemos que el 51% de las 
acciones eran de la Corporación Nacional para el Desarrollo 
y el restante 49% del Grupo Moon. Además, esa responsa- 
bilidad tiene que ver con que el propio Gobierno y el propio 
Ministro de Economía, doctor Atchugarry, fueron los que 
decidieron negociar por separado esta solución del Banco 
de Crédito. 


(Ocupa la Presidencia el señor Luis Hierro López.) 


- La primera idea que tuvimos en agosto -que debo 
reconocer públicamente que fue de AEBU- fue la de la 
creación de un gran Banco nacional, el cuatro en uno. Pero 
era eso, el cuatro en uno, los cuatro Bancos. 


En la segunda sesión de la Comisión Consultiva -creo 
que así se llamaba- sobre el sistema bancario, el tema del 
Banco de Crédito fue retirado de la discusión por el Gobier- 
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no para ser analizado en la órbita política, o sea en la del 
Poder Ejecutivo, con el grupo accionista minoritario, la 
secta Moon. Desde mi punto de vista eso acrecienta la 
responsabilidad del Estado sobre lo que le está pasando a 
los trabajadores y a los ahorristas del Banco de Crédito. 


Voy a reiterar la pregunta que ya hizo el señor Senador 
Fernández Huidobro en su intervención. A través de voce- 
ros, el Grupo Moon dijo a la prensa que va a honrar sus 
deudas pero nosotros también queremos saber qué parte de 
las deudas de ese Banco va a asumir ese Grupo. O sea, 
¿cómo vaa honrar sus deudas por haber sido propietario del 
49% de las acciones de este Banco? El Estado sí lo va a 
hacer, por haber sido el propietario del 51%, por una ci- 
fra que se calculó aquí en USS 180:000.000. Seguramente, 
U$S 87:000.000 son del Fondo de Estabilización y otra parte 
tiene que ver con los aportes que hizo previamente. Ade- 
más, tienen que ver también con la historia de este Banco 
porque, según algunas cifras que andan por ahí, existen 
unos U$S 32:000.000 de aquella fusión del Banco Pan de 
Azúcar con el de Crédito, que se incluyen dentro de los 
U$S 180:000.000. 


Realmente, nos gustaría saber cuáles eran las condicio- 
nes que fijaba el Banco Central del Uruguay para la nego- 
ciación con el Grupo Moon, o sea, cuánto pedía de capital 
o de intereses. Como el Ministro explica, parece que el 
Grupo Moon, de la noche a la mañana, con el informe del ING 
-que también había sido informante de otras situaciones 
para el Estado-, dijo que tenía un riesgo infinito y que no iba 
a asumir nada. Pero, como en todos los divorcios, la culpa 
no es de una sola parte; no hay responsabilidad de un solo 
lado. Por tanto, quisiera saber cuáles eran las condiciones 
y quién informó. Se dice que la Boston Consulting hizo un 
informe para fijar ciertas condiciones para la apertura. So- 
bre la evaluación de las carteras tengo informaciones muy 
complejas. Por ejemplo, se dice que el total nominal de las 
carteras asciende a U$S 400:000.000. Hoy el señor Ministro 
dio las cifras de los depósitos, que eran de U$S 300:000.000, 
pero ¿cuánto eran las carteras? Se dice también que a fines 
del año pasado y principios de este, Tea Deloitte ££ Touche 
hizo una evaluación de las carteras 1 y 2, y esa evaluación 
le dio que sólo U$S 12:000.000 eran las buenas. Seguramen- 
te, con U$S 12:000.000 en U$S 400:000.000, para un inversor 
-que siempre se rige por el olor al lucro- no era un buen 
negocio. Conjuntamente con la renuncia del Estado a favor 
de los ahorristas, esas carteras ahora se están revalorizan- 
do para poder hacer frente a la situación. ¿Cuántas son 
ahora esas carteras? La verdad es que si son U$S 12:000.000 
de carteras buenas, los ahorristas están aviados. Además 
quisiera saber a cuánto ascendía la diferencia entre la 
propuesta de la secta Moon y la del Banco Central, porque 
Christiano Netto acusa a este último de ser el que trabó la 
negociación. ¿Cuáles eran las condiciones para que en siete 
meses hubiera una depreciación de los activos de aproxima- 
damente U$S 130:000.000 y U$S 17:000.000 de reembolso de 
intereses? 


La pregunta fundamental -y aquí termino, porque el 
objetivo es simplemente enterarme- es si existe algún plazo 
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o algún plan de pagos del Grupo de la Unificación para con 
el Fondo de Recuperación de Activos. Formulo esta pre- 
gunta porque a un mes del cierre, los voceros de la secta 
Moon dijeron que iban a honrar sus deudas y todavía no 
tenemos información acerca de cómo lo están haciendo ni 
si hay un plan de pagos o si de alguna forma van a hacer 
frente a algunos avales que dieron. 


La última pregunta que quiero plantear es qué sucede 
con Rilomán S.A. Esta empresa no está en actividad pero 
tampoco está suspendida por el Banco Central, que es el 
que controla también esa actividad. No sé exactamente si la 
liquidez que tenía era de U$S 2:000.000 6 U$S 3:000.000, pero 
lo cierto es que ese dinero se lo está “comiendo”. Chris- 
tiano Netto dijo que durante este período se gastaron 
U$S 15:000.000 por tener funcionando el Banco sin activi- 
dad. La pregunta es si hay que cerrar o no esta empresa y 
qué posibilidades hay de que si se le exige el pago al Grupo 
Moon, abra esta empresa y comience a trabajar, brindando 
puestos de trabajo a 307 funcionarios que, desde nuestro 
punto de vista, aunque sean pocos son muy importantes. 


Estas son las preguntas que quería formular. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Tiene la palabra el señor Senador 
Ponce de León. 


SEÑOR PONCE DE LEON.-- Señor Presidente: simple- 
mente deseo realizar dos reflexiones por lo avanzado de la 
hora y por respeto al esfuerzo que todos ya han hecho. 


Valorando naturalmente antes que nada el esfuerzo y la 
tenacidad con que el señor Ministro está encarando estos 
temas y siendo todos conscientes de que recién tomamos 
conocimiento de este extenso decreto que requerirá un 
estudio profundo, siento la obligación de hacer dos re- 
flexiones. La primera de ellas es que dentro de los gráficos 
que el señor Ministro ha repartido, en los dos últimos 
previos a los cuadros, al establecer la evolución en los 
últimos años de la deuda pública y de los intereses, en cierta 
forma lo que nos está diciendo es que si logramos pasar del 
90% a valores mucho menores, ¿por qué no vamos a ser 
ahora capaces de hacer lo mismo? Y alrededor de ese 
proyecto es que se desarrolla toda esa ingeniería financiera 
que tanto en lo que respecta a Bonos como a las negocia- 
ciones con los organismos multilaterales, nos plantea el 
señor Ministro. Nosotros en cierta forma sentimos la obli- 
gación de decir que aun en esa hipótesis, cuando según 
esta gráfica en los años “90 la deuda caía como porcentaje 
del Producto Bruto Interno y el Producto crecía, en ese 
mismo período del país el desempleo también creció y el 
agro tuvo uno de los peores momentos históricos. En ese 
mismo período la industria uruguaya se destrozó y por ende 
los empleos de este sector pasaron de 170.000 a70.000. En 
consecuencia señalamos -y esa es la referencia a la que en 
cierta forma aludía el señor Senador Núñez cuando hizo uso 
de la palabra- que este aspecto es una parte de la economía. 


En esta Legislatura hemos escuchado muchas veces a 
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los Ministros de Economía y Finanzas manejar distintos 
temas, esforzarse, poner toda su dedicación y tenacidad -y 
la de sus asesores- alrededor del manejo de las variables de 
los aspectos monetarios y financieros de la economía. Este 
período de la década del “90, donde claramente el tema de la 
deuda disminuyó su peso y condicionamiento -y podríamos 
decir que mejoró-, sinembargo, por decirlo de alguna mane- 
ra, lo que es claro es que no fuimos capaces de aprovechar- 
lo, que algo falló en la política económica global y cuando 
tuvimos una dificultad, el país no estaba más fuerte para 
soportarla, sino que por el contrario estaba muy débil. 
Siempre hay dificultades de dentro y de fuera, son parte de 
la vida, y en los más diversos sectores de la economía no 
estábamos en las mejores condiciones para soportarlas. 
Realmente quisiera que junto a este enorme esfuerzo y 
tenacidad por encarar este aspecto, las propuestas y los 
proyectos del señor Ministro contaran con planes de desa- 
rrollo de la economía real, de apuesta al futuro. En el mundo 
actual no hay economía significativa que en los temas de 
investigación, desarrollo, ciencia y tecnología, no tenga un 
punto básico que en muchos casos se da como la explica- 
ción principal de su evolución positiva. En este sentido 
vemos que como temas están como hasta ausentes de la 
agenda, no sólo del señor Ministro de Economía y Finanzas 
sino también, lamentablemente, de la del conjunto del sis- 
tema político. Estos temas son absolutamente claves en la 
política económica. 


La segunda reflexión que quiero hacer es la siguiente. El 
señor Senador Larrañaga hacía referencia a que el porcen- 
taje afectado al consumo de los créditos de la banca privada 
pasó de poco más del 5% al 25%, tal como lo hemos conver- 
sado con el Presidente del Banco Central buscando, entre 
otras cosas, la información que abundara sobre este tema. 
Pero este pasaje del 5 % al 25 % indica que por primera vez 
en la historia del país, cuando llegamos a una crisis econó- 
mica como esta, a diferencia de la de 1982 y de otros 
momentos de crisis, son miles, decenas de miles, cientos de 
miles las familias que están endeudadas y de ellas estamos 
hablando cuando decimos que hay menos empleo y meno- 
res salarios. 


Ese Estado que está poniendo la mayor buena voluntad 
para encarar este conjunto de temas, sin duda debe incluir 
en el Orden del Día del corriente año este dramático proble- 
ma que hoy afecta en forma multitudinaria a la sociedad 
uruguaya. Y yo quiero creer que, de alguna manera, vamos 
a encontrar la forma de responder, porque no hay que 
olvidar que, entre otras cosas, las empresas, más allá de 
dificultades, tienen herramientas como la del concordato. 
Alguna vez escuchamos decir que las empresas tienen eso 
y los países no. Entonces, así como lo hemos aplicado para 
el país, podemos decir que las empresas sí tienen esa 
herramienta, pero las familias no y hay situaciones en las 
que este endeudamiento termina generando verdaderos 
dramas familiares que se convierten en situaciones sin 
salida. 


Con esto quiero decir que tenemos una asignatura pen- 
diente, ya que el endeudamiento del consumo según los 
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datos oficiales aportados por el Banco Central hoy supera 
los U$S 950:000.000 y, por lo tanto, es del mismo orden que 
el endeudamiento de cualquiera de los otros sectores de la 
economía. Asimismo, en moneda nacional -que es en el área 
donde se pagan las más altas tasas de interés- el endeuda- 
miento del consumo es superior al de todos los restantes 
sectores de la economía sumados. Estamos hablando de 
más del 50% en el sector donde más altas son las tasas y más 
difícil es el pago. Por otra parte, cabe destacar que este es 
el sector de la economía al que tal vez más tarden en llegar 
los elementos concretos de reactivación porque, en defini- 
tiva, dependen de esos ingresos quienes van a la cola o se 
encuentran más lejos de las áreas de mayor desarrollo como, 
por ejemplo, la exportación. 


Simplemente quería agregar estas dos reflexiones y creo 
que con esto ha quedado bien claro nuestro pensamiento. 


SEÑOR NUÑEZ.- ¿Me permite una interrupción, señor 
Senador? 


SEÑOR PONCE DE LEON.- Con mucho gusto. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Puede interrumpir el señor Sena- 
dor. 


SEÑOR NUÑEZ.- Voy a ser muy breve porque sobre este 
tema existe un acuerdo, pero de todos modos quiero dejar 
constancia para la versión taquigráfica del resultado de 
algunos cuadros que hemos elaborado sobre lo relativo a la 
deuda. Precisamente, ese cuadro tiene la intención de mos- 
trar la evolución que tuvieron las amortizaciones de la 
deuda pública externa, con exclusión de los depósitos de 
los no residentes para los años 2003 a 2006 y de 2006 en 
adelante. Quiere decir que si tomamos los datos publicados 
al 31 de diciembre de 2001, el Banco Central en aquel 
momento preveía pagar en esos años que aparecían en el 
Boletín un perfil de deuda. Posteriormente, tomamos como 
ejercicio lo que sucede al 30 de setiembre de 2002 y nos da 
que los resultados obviamente eran alarmantes en cuanto a 
la forma en que creció la deuda externa en esos nueve meses. 
La cifra que surge de esos datos muestra que la deuda creció 
en U$S 2.422:600.000. Ahora bien, el saldo que queda para 
pagar después del 2006 disminuye de un 55% aun 46%, o sea 
que se acumulan los pagos y los vencimientos entre el 2003 
y el 2006. La causa de este empeoramiento del perfil de la 
deuda al 2006 se debe a que el 88% del incremento de la 
deuda se da entre esos años. 


Por otra parte, quería decir que al mismo tiempo en que 
se incrementó la deuda bruta también se incrementó el 
servicio de deuda en U$S 2.142:000.000. Básicamente, este 
nivel de deuda que se registró en los primeros nueve meses 
del 2002 corresponde alos organismos internacionales. Por 
consiguiente, quiero dejar constancia en esta intervención 
de que, obviamente, el perfil de la deuda al 31 de diciembre 
de 2001 era uno y en los nueve primeros meses del 2002 se 
incrementó, no sólo en lo que tiene que ver con la deuda 
general, sino también en lo que respecta al monto a pagar, 
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porque generalmente esos préstamos que llegaron de los 
organismos internacionales fueron de corto plazo y se 
destinaron, fundamentalmente, a solventar la crisis finan- 
ciera. Con esto quiero decir que existe una responsabilidad 
importante por parte del Gobierno en lo que respecta al gran 
incremento que se produjo en la deuda y en su servicio. 


Muchas gracias. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Puede continuar el señor Sena- 
dor Ponce de León. 


SEÑOR PONCE DE LEON.- Simplemente me resta agra- 
decer al señor Presidente y al señor Ministro por su aten- 
ción. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Tiene la palabra el señor Minis- 
tro. 


SEÑOR MINISTRO.- Voy a serlo más breve posible en 
virtud de la hora. 


En primer lugar, quiero adelantar mi total disposición 
para seguir trabajando, porque creo que muchos de estos 
elementos que se están aportando merecen seguramente, 
ya seaen alguna Comisión o personalmente -como se desee- 
un mayor aporte en el que sin duda todos podremos profun- 
dizar. 


En segundo término, si bien hemos analizado esta docu- 
mentación en cuanto a compromiso de política macroeco- 
nómica -que podrá llegar hasta acá o más allá, se podrá 
compartir o no-, no tengo dudas de que el camino en el que 
está la República va a ser más fuerte en la medida en que 
podamos compartir sus bases o sus compromisos. Precisa- 
mente, para llegar a establecer el diseño de las siguientes 
etapas que nos quedan por recorrer es que vendremos una 
y Otra vez a aportar y arecoger puntos de vista, observacio- 
nes para dos o tres grandes tareas que tenemos por delante. 
Me refiero, concretamente, a ordenar en mediano plazo el 
financiamiento, el crecimiento y las políticas sociales, in- 
cluyendo entre estas últimas, naturalmente, a la educación. 
Aclaro que no pretendemos que todos estemos de acuerdo, 
porque eso no corresponde a un país democrático, pero sí 
esperamos que por lo menos fijemos algunos mojones bá- 
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sicos. Por mi parte, con la tenacidad que la mitad de mis 
genes me indican, aún confío en que podemos intentar eso 
en los próximos meses. Por lo tanto, en las Comisiones 
respectivas de ambas Cámaras, ni bien termine la próxima 
semana, seguiremos tratando de trabajar aportando elemen- 
tos de estos aspectos que hoy hemos considerado y que 
van a estar en pleno proceso. Reitero a todos los integran- 
tes de los Partidos y a los señores Legisladores que estoy 
a las órdenes para seguir trabajando sobre esta informa- 
ción. Posteriormente, así como los tenedores de Bonos 
tienen la decisión en cuanto a esto que es una aspiración 
-creo que no se le puede llamar de otra forma-, también 
tienen la posibilidad de decidir los señores Senadores. Por 
nuestra parte, reitero, tenemos la voluntad, por lo menos, de 
seguir trabajando con el fin de avanzar un poco más en estos 
temas. 


Muchas gracias. 


4) SE LEVANTA LA SESION 


SEÑOR PRESIDENTE.- No habiendo más oradores 
inscriptos, se levanta la sesión. 


(Así se hace, a la hora 22 y 59 minutos, presidiendo el 
señor Luis Hierro López y estando presentes los señores 
Senadores Arismendi, Astori, Barrios Tassano, Brause, 
Correa Freitas, Couriel, Dalmás, de Boismenu, Fernández 
Huidobro, Gallinal, Herrera, Larrañaga, López, Michelini, 
Núñez, Penadés, Ponce de León y Sanabria.) 
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